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【解盘】金融分析师：美通胀压力仍存 金属价格重

心下移
2023 年第 15 周

本周热点：美通胀压力仍存 金属价格重心下移

期货板块 期货合约 核心观点 行情展望

股指期货 IF/IH/IC/IM2304 谨慎乐观 美通胀压力仍存，内盘估值偏稳。

贵金属 AU2306 震荡偏强
黄金市场目前主导逻辑依然是美联储的货币

政策走向，但短期交易的逻辑转变较快。

有色金属 AL/NI/ZN2305 震荡偏弱 基本面供应趋松，价格重心下移。
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综述：

成交量和持仓量 PCR 指标显示，沪铜、豆油出现超卖，天然橡胶、工业硅出现超买。隐含波

动率指标显示，白银、铁矿石、原油最高。
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股指期货：

上周国内股指强势反弹，周线四连阴并站上 3300 点。美国劳工部

上周五公布的 3 月非农数据显示，美国非农就业人口增幅放缓至 23.6

万人，低于预期的 23.9 万人，且为 2020 年 12 月以来最小增幅。失业

率为 3.5%，预估为 3.6%。尽管就业人数增幅低于预期，为经济放缓的

说法提供进一步支持，但 3 月美国失业率下降，表明美国劳动力市场

供需紧张，通胀压力仍不容忽视。国内近期个股业绩陆续发布，市场

主线回归业绩基本面。
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贵金属：

非农数据公布结果略微差于预期，录得 23.6 万人，但失业率下滑

0.1%，从数据上看好坏参半。黄金市场目前主导逻辑依然是美联储的

货币政策走向，但短期交易的逻辑转变较快。另外，IMF 公布数据显

示，截至 2023 年 2 月，全球央行累计净购金量达到 126 吨，同时中国

央行在 3 月间购金量也达到 18 吨左右。本周关注美国 CPI 数据和美联

储货币政策会议纪要。
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沪铝：

铝的社会库存连续下降三周，但当下铝产业链矛盾不突出，铝价

或将维持更久的震荡格局。从宏观来看，随着中国经济的持续回暖，

下游消费会持续改善。

沪镍：

镍的供应在增加，但下游需求很差，基本面对价格不利。现在镍

全产业链几乎都是亏损的，现货升水扩大，短期利空。

沪锌：

经过前几日的小幅反弹，今日再次收绿，呈弱势运行态势。宏观

方面，美国 3 月 PMI 为 46.3，处于枯荣线下方，其衰退风险逐步提高。
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供应方面，云南地区限电措施对供应造成影响，但冶炼企业库存相对

充足。需求方面，当锌价下行时，下游企业补库意愿增强，但当价格

反弹时，意愿减弱。整体来说，锌锭供应较充足，其价格重心或将逐

步下行。

（图片来源：Wind、slfu）
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