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摘要：

能源价格大幅放缓，美国 10 月整体 CPI 超预期降温，核心 CPI 也超预期降

至 2021 年 9 月来最低，市场进一步押注美联储将在 2024 年降息。另外，美国

PPI 在 10 月份出人意料地出现了自 2020 年 4 月以来的最大环比跌幅，进一步证

明了美国整个经济中的通胀压力正在减弱，与一年前相比，整体指标上涨 1.3%，

而核心指标的年度涨幅为 2021 年初以来最小，核心 PPI 超预期放缓也让市场进

一步坚信，美联储的加息周期已经结束。

地缘冲突加剧，截至目前，冲突已致双方超 12700 人死亡。以色列国防军发

言人称加沙地带核心区域的战斗仍在继续，目前以军已经控制了位于加沙城的多

个哈马斯重要机构。同日，卡桑旅表示他们在加沙地带与以军的交火中打死了 9

名以军士兵，并摧毁或击伤了 22 辆以军军车，战斗继续。
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一、沪金期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪金震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪金本周成交情况

11 月 13--11 月 17 日，沪金指数总成交量 102.3 万手，较上周减少 18.2 万

手，总持仓量 38.5 万手，较上周增仓 0.5 万手，沪金主力震荡，主力合约收盘

价 473.44，与上周收盘价上涨 0.44%。

二、影响因素分析

1、美国 10 月通胀超预期放缓，PPI 的增速也超预期放缓

11月 14日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国10月 CPI同比上涨3.2%，

较 9月的 3.7%放缓，低于预期的 3.3%，环比增速较 9月的 0.4%放缓至 0，也低

于预期的 0.1%。美联储更为关注的剔除食品和能源成本的核心通胀，较 9月的

4.1%小幅放缓至 4%，也低于预期的 4.1%，但仍高于美联储的 2%的目标水平，环

比增速由 0.3%放缓至 0.2%，低于预期的 0.3%。

因能源价格大幅放缓，美国 10 月整体 CPI 超预期降温，核心 CPI 也超预期

降至 2021 年 9 月来最低，市场进一步押注美联储将在 2024 年降息。

美国通胀回落



数据来源：全球经济指标数据网

美国核心通胀

数据来源：全球经济指标数据网

从整体 CPI 的环比来看，能源指数 10 月下跌 2.5%，其中汽油指数下跌 5.0%，

足以抵消其他能源成分指数的上涨。

美国通胀再次回落 （%）



数据来源：全球经济指标数据网

通货膨胀的根源正在迅速消失，许多细分类别正在朝着美联储需要的方向发

展。另外，15 日美国劳工部数据显示，在汽油价格下跌的影响下，美国 10 月 PPI

同比由上月的 2.2%大幅放缓至 1.3%，远低于预期的 1.9%。

美国 PPI 回落

PPI 报告显示，价格下跌主要来自商品方面。其中，超过 80%的商品价格下

降是由于汽油成本下降所致，汽油成本降幅达到 15.3%。与此同时，服务成本在

连续六个月上涨后，价格持平。

2、地面战进入焦灼，风险外溢加剧

据半岛电视台消息，当地时间 14 日晚，哈马斯媒体办公室表示，自本轮巴

以冲突爆发以来，加沙地带死亡人数增至 11320 人。另据巴勒斯坦通讯社 14 日

晚援引巴卫生部消息，约旦河西岸死亡人数达到 196 人，约有 2700 人受伤。以

色列政府方面数据显示，以方约有 1200 人死亡。截至目前，本轮冲突已造成巴

以双方超 12700 人死亡。

以色列国防军发言人赫格里 11 月 14 日表示，加沙地带核心区域的战斗仍在

继续，目前以军已经控制了位于加沙城的多个哈马斯重要机构。包括哈马斯的议

会委员会大楼、政府和军事办公区、警察总部、一所用于武器制造研发的学院及

情报机构所在建筑，并发现大量武器。以军当天还表示，已占领了位于加沙地带

西北部的沙蒂难民营，以军认为这个难民营是哈马斯的主要据点之一。

11 月 14 日晚，哈马斯下属武装派别卡桑旅表示，当天他们在加沙地带与以

军的交火中打死了 9名以军士兵，并摧毁或击伤了 22 辆以军军车。14 日，据多



家媒体报道，哈马斯武装人员从加沙地带继续向以色列发射火箭弹，以色列特拉

维夫和阿什凯隆等地遭袭，造成人员受伤，并有汽车和建筑物受损。

当前加沙局势图

数据来源：微博

在巴以冲突中，以色列军方宣布在加沙地带展开有限的地面行动，引发了国

际社会的广泛关注。冲突已经升级到一个新的阶段，导致数千人伤亡，数千人被

拘留。联合国及其他国际组织强烈呼吁各方保护平民，寻求和平解决方案。

联合国安理会 15 日通过一项聚焦人道关切、突出保护儿童的决议。决议呼

吁在整个加沙地带紧急实施有足够天数的人道主义暂停，以便提供基本物品和服

务，开展紧急救援和恢复工作。

3、供需端及资金面

根据世界黄金协会最新数据，2023 年全球央行购金需求依然强劲。上半年

购金达 387 吨，创同期历史新高，按此节奏，全年购金需求或超过 750 吨。虽不

及去年水平，但也远高于前十年央行净买入的均值。

自去年 11 月起，我国黄金储备已连续第十二个月增长，截止 10 月末，中国

央行黄金储备环比增加 74 万盎司（约 23.02 吨）。10 月以来国际金价在 2000

美元/盎司波动，也就意味着 10 月央行斥资近 15 亿元购买黄金。



数据来源：华尔街见闻

对于全球官方增持黄金的原因，仲量联行中国区首席经济学家庞溟表示，黄

金具有避险、抗通胀、长期保值增值等属性，在国际储备组合配置中增加黄金储

备，有利于动态平衡国际储备的安全性、流动性和收益性。

4、美元指数回落

通货膨胀的根源正在迅速消失，许多细分类别正在朝着美联储需要的方向

发展。市场没有料到 CPI 会超预期疲软，这对美联储来说是个好消息，核心

CPI 降温可能会在一定程度上减轻美联储的压力。

12 月议息会议加息概率



数据来源：英为财情

美元指数

数据来源：文华财经

三、后市行情研判

能源价格大幅放缓，美国 10 月整体 CPI 超预期降温，核心 CPI 也超预期降

至 2021 年 9 月来最低，市场进一步押注美联储将在 2024 年降息。另外，美国

PPI 在 10 月份出人意料地出现了自 2020 年 4 月以来的最大环比跌幅，进一步证

明了美国整个经济中的通胀压力正在减弱，与一年前相比，整体指标上涨 1.3%，

而核心指标的年度涨幅为 2021 年初以来最小，核心 PPI 超预期放缓也让市场进

一步坚信，美联储的加息周期已经结束。

地缘冲突加剧，截至目前，冲突已致双方超 12700 人死亡。以色列国防军发

言人称加沙地带核心区域的战斗仍在继续，目前以军已经控制了位于加沙城的多

个哈马斯重要机构。同日，卡桑旅表示他们在加沙地带与以军的交火中打死了 9

名以军士兵，并摧毁或击伤了 22 辆以军军车，战斗继续。

技术面看，3月初受到欧美银行流动性危机黄金大幅上涨，随着避险情绪的

好转，黄金在高位震荡回落，外盘黄金主要在 1900--2000 区间震荡整理，9月

底开始快速下坡 1900 平台位，最低探到 1828，随着巴以冲突地缘局势震荡，黄

金大幅反弹上涨，内盘黄金受到汇率影响整体走势强于外盘，在趋势方向内外保

持一致，巴以冲突持续，降息预期上升支撑黄金高位运行。



四、交易策略建议

偏多

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：
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