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通膨繼續讓消費者和政策制定者感到寒意未減。 標普高盛商品指數今年已經上漲 5.38%，證明通過大宗商品

來對衝風險可以提供較好的投資組合收益緩衝。 開年之時，在美聯儲降息預期和消費者價格指數 （CPI） 持

續下降推動下，市場將通膨擔憂拋在了一邊，但之後通脹數據不斷上升，降息預期一再下降。 大宗商品在 CPI

中的佔比超過三分之一，成為對沖通脹意外上行風險的直接選擇。 自 1980 年代以來，美國人食品支出佔可支

配收入的比例持續上升，美國農業部的最新報告 1 指出，美國人有 11.3% 的收入用在食品上。 美聯儲可能不

太重視易變的食品和能源價格，而更看重個人消費支出指數 （PCE），但即使是 PCE 也與傳統的 CPI 一樣走

高。 更重要的是，過去在通脹意外上行時，標普高盛商品指數往往表現優異。  

 

 

本文最初於 2024 年 3月 4日在 Indexology®網誌上發佈。 

 

圖表 1：瘋了的可可豆——2024 年 2 月取得了可可豆自 1984 年 5 月以來的第二高漲幅 
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資料來源：標普道瓊斯指數有限公司。 數據截至 2024 年 2 月 29 日。 標普高盛可可豆指數於 1991 年 5 月 1 日推出。 過往表現並不能保證未來業績。 

圖表僅供說明，反映假設的歷史表現。 請參閱業績披露（連結在本博文最後），了解與經過回測的業績有關的固有限制的更多相關信息。 

https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/commodities/sp-gsci


 

在對沖基金投機倉位推動下，可可豆價格本月飆升超過 32%，創下歷史新高，期貨市場的投機性可可豆合約價

值已達 87億美元。 西非政局失穩和作物產量下降與 2001 年可可豆牛市時的情況十分相似，那是自 1984 年以

來表現最好的一年。 在 2023 年上漲高達 61% 的基礎上，2024 年可可豆價格再漲 51%，甚至跑贏了標普比特

幣指數 47.5% 的漲幅。  

 
 

 
 

圖表 2：標普高盛可可豆現貨價格走高 
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資料來源：標普道瓊斯指數有限公司。 數據截至 2024 年 2 月 29 日。 標普高盛可可豆指數於 1991 年 5 月 1 日推出。 過往表現並不能保證未來業績。 

圖表僅供說明，反映假設的歷史表現。 請參閱業績披露（連結在本網誌最後），了解與經過回測的業績有關的固有限制的更多相關信息。 

https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/digital-assets/sp-bitcoin-index
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/digital-assets/sp-bitcoin-index


 

 
 

1 https://www.ers.usda.gov/data-products/ag-and-food-statistics-charting-the-essentials/food-prices-and-spending/?topicId=2b168260-a717-4708-a264-cb354e815c67 

 
本網誌所載文章僅為提供意見，並非建議。 請閱讀我們的免責聲明。  

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

圖表 3：標普高盛可可豆指數年初至今跑贏比特幣 

標普高盛可哥 ER 指數水準（重新定基為 100） 

標普比特幣指數（美元）指數水準（重新定基為 100） 

表
現

 

2
0
2
1
年

2
月

 

2
0
2
1
 年

 4
 月

 

2
0
2
1
年

6
月

 

2
0
2
1
 年

 8
 月

 

2
0
2
1
年

1
0
月

 

2
0
2
1
年

1
2
月

 

2
0
2
2
年

2
月

 

2
0
2
2
 年

 4
 月

 

2
0
2
2
年

6
月

 

2
0
2
2
年

8
月

 

2
0
2
2
年

1
0
月

 

2
0
2
2
年

1
2
月

 

2
0
2
3
年

2
月

 

2
0
2
3
年

4
月

 

2
0
2
3
年

6
月

 

2
0
2
3
年

8
月

 

2
0
2
3
年

1
0
月

 

2
0
2
3
年

1
2
月

 

2
0
2
4
年

2
月

  

資料來源：標普道瓊斯指數有限公司。 數據截至 2024 年 2 月 29 日。 標普高盛可哥指數於 1991 年 5 月 1 日推出。 標普比特幣指數於 2021 年 5 月 3 

日推出。 過往表現並不能保證未來業績。 圖表僅供說明，反映假設的歷史表現。 請參閱業績披露（連結在本博文最後），了解與經過回測的業績有關的

固有限制的更多相關信息。 

如欲閱讀更多網誌文章，請於英文網站 www.indexologyblog.com 訂閱我們最新發

布的文章。 

 

https://www.ers.usda.gov/data-products/ag-and-food-statistics-charting-the-essentials/food-prices-and-spending/?topicId=2b168260-a717-4708-a264-cb354e815c67
https://www.spglobal.com/spdji/zh/disclaimers


 

 

一般免責聲明  

版權©2024，標普道瓊斯指數有限公司（S&P Global的分支機構）。 版權所有。 標普©及標普 500©是 Standard & Poor's Financial Services LLC（

S&P Global的分支機構）（「標普」）的註冊商標。 Dow Jones ® 是 Dow Jones Trademark Holdings LLC（「道鐘斯」）的註冊商標。 商標已授予

標普道瓊斯指數有限公司。 未經書面許可，不得轉發、複製及/或影印全部或部分有關內容。 本檔不構成標普道瓊斯指數有限公司、道瓊斯、標普或其

各自聯屬公司（統稱「標普道瓊斯指數」）在未獲所需牌照的司法管轄區內提供服務的要約。 標普道瓊斯指數提供的所有數據均為通用資訊，未必滿足
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