
 

2023 年下半年大宗商品在酷暑中火熱開局 
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商品與實物資產總監 

作為衡量大宗商品整體表現的基準，標普高盛商品指數在酷暑中邁入下半年，在 7 月石油類大宗商品全面漲超 

14% 推動下，大漲 11%。由於通脹降溫以及美聯儲的加息週期可能臨近結束，經濟衰退擔憂得以減弱，當月，

標普高盛商品指數中剩餘的四個行業板塊也因此上漲。在大量資金湧入大宗商品 ETF 及個別大宗商品空頭回補

的助力下，一些主要大宗商品期貨市場或已築底。 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

本文最初於 2023 年 8月 1日在 Indexology®網誌上發佈。  

 

 圖 1：標普高盛商品指數及其成分商品在 2023 年 7 月的表現 

資料來源：標普道瓊斯指數有限公司。 數據截至 2023 年 7 月 31 日。 指數表現基於美元計算的總回報。 過往表現並不能保證未來業績。 圖表僅供說明。 

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


 

 

能源板塊徹底扭轉了上半年的頹勢，帶動所有大宗商品在 2023 年均實現正收益。 “歐佩克+”決定減產，且無負

面經濟數據傳出，提振了化石燃料類大宗商品在 7 月的表現。全球仍然依賴舊的方式來推動經濟增長，儘管各國

都在進行能源轉型，但對石油的需求仍很強勁，這從各國（尤其是亞洲）強勁的進口需求中可見一斑。 標普高

盛汽油指數和標普高盛燃料油指數 7 月表現最為突出，分別上漲 23.8% 和 22.9%。  

 

由於交易量最大的五種金屬在 7 月全面上漲，標普高盛工業金屬指數上漲 6.5%。 過去幾個月來，大宗商品交

易顧問 （CTA） 在此領域持有大量空頭頭寸，但 7 月的空頭回補導致多種關鍵金屬從低位強勁反彈，這些金

屬的本年迄今表現是大宗商品市場中最差的。  

 

另一些利好來自貴金屬板塊。 由於市場參與者預計美聯儲將很快結束加息週期，美元未來將會走軟，標普高盛

黃金指數年初至今上漲 8.1%。 近來，全球各國央行以多年未見的速度增加黃金儲備，這通常預示著金價將會上

漲。 標普高盛白銀指數在 7 月上漲 9.0%，全年實現正收益。 這種情況非常典型，因為白銀往往會緊隨黃金的上

漲步伐，不過存在滯後性。  

 

標普高盛農業指數上漲 3.0%，而由於對近期作物收成的擔憂較為突出，標普高盛小麥指數和標普高盛玉米指

數漲幅最大。 標普全球最近的一篇文章強調，中國或已達到糧食需求的峰值。 中國是全球最大的穀物消費

國，但世界銀行最近預測，在經過幾十年的強勁增長后，未來 25 年中國人口將減少 8，000 萬。 這是否會導

致需求減少，或者新的需求領域（例如更環保的生物燃料）是否會刺激新的全球消費，以彌補中國糧食需求逐

漸下降的趨勢？  

 
 
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。  

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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。 
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