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【解盘】金融分析师：宏观暖风频吹 期价仍有支撑

2023 年第 46周

本周热点：宏观暖风频吹 期价仍有支撑

期货板块 期货合约 核心观点 行情展望

股指期货 IF/IH/IC/IM2311 区间震荡

国内 CPI 持续下行，货币政策空间再度打开，

随着中美元首即将在美国会晤，阶段性紧张

的气氛有望缓解，年底行情值得期待。

贵金属 AU2402 震荡偏强

总体而言，金价在当前位置回调，下行势头

较弱，未来一周上行空间较大。然而，需要

密切关注通胀数据和财政预算法案的进展。

有色金属
CU/AL/NI/ZN2312

/LC2401
板块分化

沪镍和碳酸锂偏弱运行态势有望维持，其余

品种或将跟随宏观影响。
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综述：

成交量和持仓量 PCR 指标显示,乙二醇、棕榈油、碳酸锂、天然橡胶、烧碱、沪深 300、上证

50 出现超买。隐含波动率指标显示，沪铝、沪铜最低，纯碱、碳酸锂、原油最高。

股指期货：

上周国内股指窄幅震荡，沪指围绕 3050 横盘整理，创业板指反弹

稍微强劲，IC 和 IM 走势领先于其他股指期货。尽管美联储主席鲍威

尔上周释放鹰派言论，但市场对于明年降息的展望已经开始，何时降，

降多少，已经成为市场下一个焦点。国内 CPI 持续下行，货币政策空

间再度打开，随着中美元首即将在美国会晤，阶段性紧张的气氛有望

缓解，年底行情值得期待。
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贵金属：

上周五，在穆迪下调美国的信用评级展望为“负面”后，金价仍

然低于每盎司 1950 美元的水平，但现货黄金仍在 200 日均线 1935 美

元附近徘徊。此前，美国财政部在一次拍卖中出售了 240 亿美元的 30

年期国债，但结果不尽如人意。然而，周一（11 月 13 日）亚洲交易

时段，12 月黄金期货继续下跌，当前交投于 1938.5 美元/盎司附近，

已初步跌破了关键的 200 日均线 1947.80 美元位置。上周数据低迷，

加上美联储官员的集体转向鹰派态度以及巴以局势未出现大规模恶化

的情况，美元指数再次上升，对金价施加压力。伦敦金在周五收于 1940

美元附近的 20 日均线。

需要注意的是，穆迪的评级展望下调与美国债务和政治分歧问题

密切相关。美债利率的持续上升以及日益扩大的债务也带来了重大的

财政风险。另外，2024 年的财政预算法案将需要在下周过会，并在 11

月 17 日之前达成协议。如果预算得以通过，将可能增加供应的压力。

然而，考虑到目前情况，法案在周五之前不太可能顺利通过。与此同

时，通胀数据也值得关注。美国将于下周公布 10 月份的通胀数据。如
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果数据低于预期，将降低美联储加息的必要性，减弱之前美联储官员

的鹰派言论的影响力。然而，如果通胀超出预期，并且与财政预算法

案和穆迪下调美国评级同时出现，市场对美国经济的担忧可能加剧。

总体而言，金价在当前位置回调，下行势头较弱，未来一周上行

空间较大。然而，需要密切关注通胀数据和财政预算法案的进展。
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沪铜：

美国 10 月的制造业 PMI 数据下降，失业率上升，劳动力市场开始

降温，倘若 10 月 CPI 如预期下降，短时间又无降息可能性，应更关注

经济是否开始衰退，带来的需求下降，会影响铜价的上涨空间。从 11

月份密歇根大学消费者信心指数降至近 6 月以来新低，为 60.4，可看

出消费者对经济前景担忧。国内 10 月 CPI 和 PPI 均有所下降，侧面反

映需求弱，目前属淡季，观察到盘面虚实盘比高，沪铜库存偏低，对

铜价有支撑作用，预计铜价仍为震荡偏弱行情。本周重点关注：周二

公布的美国 10 月 CPI。

沪铝：
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在中美两国元首见面会谈可能缓和中美关系的推动下，国际品种

价格走高，国内定价的品种价格走低，铝价也走低。铝价走低导致铝

锭进口窗口关闭，后期进口量或将减少。消费进入 11 月后继续放缓，

铝锭库存持续增加，市场专注于弱消费现实，短期铝价承压，但铝价

中期仍会保持坚挺。

沪镍：

镍价已经接近电积镍的成本，短期镍价受到一定程度的支撑。中

期看，电积镍成本进一步下降，对镍价形成压制。综上，镍价的螺旋

式下跌并没有结束。

沪锌：

穆迪下调美国主权债务评级，鲍威尔关于最终将通胀降至 2%的讲

话偏鹰，海外宏观上承受压力，国内经济稳增长政策频出，引导市场

积极预期，整体宏观上呈现外弱内强格局。产业链上，云南限电影响

部分冶炼企业开工，海外锌矿供应有减产，下游需求平稳。综合而言，

随着锌矿供应端减产持续发酵，锌价或将整荡上行。

碳酸锂：

今日电池级碳酸锂价格偏空情绪加强，与锂相关的各类指数都呈

现不同幅度的下跌，电池级碳酸锂主力基差报 3500 元/吨；市场对锂

价偏悲观情绪。从盘面上来看，主力合约价格已跌破前期 145000 元/
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吨的关口，在上周创价格新低 138300 元/吨，价格偏空运行明显，已

开启新一轮跌势；预计震荡偏弱的概率增加。

（图片来源：Wind、slfu）
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