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宏观观点 
 
 

海外宏观周报：能源冲击下的美联储决议 
  
 
⚫ 核心要点 

上周中东地缘局势持续升温，国际能源市场波动剧烈。伊朗袭击

美国在中东的军事基地，美国则对伊朗关键原油出口枢纽哈尔克岛发

动空袭。随着双方行动升级，地区安全风险迅速上升，市场对能源供

应中断的担忧明显增强。受冲突外溢影响，中东地区部分产油国的生

产与出口活动受到干扰，出现较大规模的石油减产。沙特阿拉伯、阿

联酋、伊拉克和科威特四国共计减产约 670 万桶/日，相当于全球供

应量的约 6%。 

能源价格急剧上行使得美联储的决策变得复杂。本周美联储将召

开议息会议，市场普遍预计本次会议仍将维持利率水平不变。此前公

布的点阵图显示，美联储官员整体预计今年仅会进行一次降息。在当

前油价显著上涨的背景下，值得关注的焦点在于美联储如何评估能源

价格冲击对通胀的影响，是否会在最新的经济预测中上调今年的通胀

中枢，以及其对近期就业数据变化的解读。如果高油价维持较长时间，

降息时点可能进一步后移。不过，降息预期的推迟并不意味着政策宽

松周期的结束。若高利率环境维持时间过长，劳动力市场可能出现更

明显的降温迹象，从而为未来更大幅度的政策调整创造条件。 

⚫ 风险提示 

地缘局势依旧存在高度不确定性，若冲突降级或石油生产运输得

到恢复，高油价对降息的阻碍可能得到缓解。 

   

 

发布时间：2026-03-17
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1 海外宏观事件与数据跟踪 

上周中东地缘局势持续升温，国际能源价格波动剧烈。伊朗袭击美国在中东

的军事基地，美国对伊朗关键原油出口枢纽哈尔克岛发动空袭。受冲突升级影响，

中东地区出现较大规模的石油减产。沙特阿拉伯将石油日产量削减 200-250万桶，

伊拉克减少约 290 万桶，阿联酋减少 50 万至 80 万桶，科威特减少约 50 万桶。

四国已将合计日产量削减多达 670万桶，减幅约占四国总产能的三分之一，相当

于全球供应量的约 6%。 

在油价持续走高（截至上周收盘，国际油价仍维持在 100 美元/桶以上）以

及长端利率持续上行（10年期国债收益率上周突破 4.28%）的背景下，面对地缘

政治的不确定性，上周全球金融市场整体表现承压。 

经济数据方面，上周美国公布 2月份 CPI数据，整体显示通胀延续温和降温

的趋势。美国 2 月 CPI 同比上涨 2.4%，季调后环比上涨 0.3%。剔除食品和能源

后的核心 CPI 同比上涨 2.5%，环比上涨 0.2%，各项核心指标均符合市场预期。

从细分结构来看，核心商品通胀压力较小，2月同比仅上涨 1.0%，此前市场对于

关税可能推升商品价格的担忧有所缓解；核心服务 2月同比录得 2.9%，环比上涨

0.3%。然而，2月通胀数据尚未计入中东冲突后油价上涨的影响，预计在后续几

个月的数据中，油价将对整体 CPI有所推升，对美联储更关心的核心 CPI影响则

相对较小。 

与此同时，密歇根大学消费者信心指数降至 55.5，低于 2 月份的 56.6，但

略高于市场预期的 55。未来一年的通胀预期保持在 3.4%的相对高位，而长期预

期从 3.3%小幅下降至 3.2%。 

本周将迎来许多重要事件：宏观层面，一系列央行决议将成为焦点，包括美

联储、日本央行和欧洲央行。微观层面，英伟达召开 GTC 大会（周一至周四），

周五将迎来“四巫日”（股指期货、股指期权、个股期权及个股期货均在当日到期）。 
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美国 CPI 趋于平稳(%) 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

美国 CPI 细分项(%) 
 

单位：% 权重 
环比 同比 

2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12 2026-01 2026-02 2026-02 

CPI 100 0.3  0.3  0.0  0.0  0.3  0.2  0.3  2.4  

  食品 13.7  0.5  0.2  0.0  0.0  0.7  0.2  0.4  3.1  

    家庭食品 8.3  0.6  0.3  0.0  0.0  0.7  0.2  0.4  2.4  

    非家用食品 5.4  0.3  0.1  0.0  0.0  0.7  0.1  0.3  3.9  

  能源 6.3  0.7  1.5  0.0  0.0  0.3  -1.5  0.6  0.5  

    能源类商品 3.0  1.7  3.8  0.0  0.0  -0.4  -3.3  1.1  -5.2  

      汽油 2.8  1.9  4.1  0.0  0.0  -0.5  -3.2  0.8  -5.6  

      燃油 0.1  0.7  0.7  0.0  0.0  -0.8  -5.7  11.1  6.2  

    能源服务 3.3  -0.2  -0.4  0.0  0.0  1.0  0.2  0.2  6.3  

      电力 2.5  0.2  -0.5  0.0  0.0  -0.1  -0.1  -0.7  4.8  

      燃气服务 0.8  -1.2  -0.9  0.0  0.0  3.7  1.0  3.1  10.9  

  核心 CPI 80.0  0.3  0.2  0.0  0.0  0.2  0.3  0.2  2.5  

    核心商品 19.2  0.2  0.2  0.0  0.0  0.0  0.0  0.1  1.0  

      新交通工具 3.8  0.3  0.2  0.0  0.0  0.0  0.1  0.0  0.5  

      二手汽车和卡车 2.7  0.8  -0.2  0.7  0.1  -0.9  -1.8  -0.4  -3.2  

      服装 2.4  0.3  0.5  0.0  0.0  0.3  0.3  1.3  2.5  

      医疗护理商品 1.5  -0.3  -0.1  0.0  0.0  0.3  -0.1  0.0  0.1  

    核心服务 60.8  0.3  0.2  0.0  0.0  0.3  0.4  0.3  2.9  

      住所 35.6  0.4  0.2  0.0  0.0  0.4  0.2  0.2  3.0  

      运输服务 6.4  0.9  0.3  0.0  0.0  0.4  1.4  0.2  2.2  

      医疗护理服务 7.0  -0.1  0.2  0.0  0.0  0.4  0.3  0.5  3.4  

 

料来源：美国劳工局，iFinD，中邮证券研究所 
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美国密歇根大学消费者信心指数 美国密歇根大学通胀率预期(%) 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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美国核心商品服务通胀增速(%) 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 
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美国初请失业金人数（万人） 美国续请失业金人数（万人） 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

 

 

美国房屋销售 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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2 美联储观点跟踪 

美联储将召开利率决议，上周进入静默期，无票委公开发言。 

 

市场预期今年还有一次降息 

 

资料来源：Fed Watch，中邮证券研究所 

3 风险提示 

地缘局势依旧存在高度不确定性，若冲突降级或石油生产运输得到恢复，高

油价对降息的阻碍可能得到缓解。 
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中邮证券投资评级说明 

投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
市场基准指数的选取：A 股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。 

股票评级 

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上 

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间 

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间 

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间 

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下 

可转债 

评级 

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间 

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间 

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下 
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本报告所采用的数据均来自我们认为可靠的目前已公开的信息，并通过独立判断并得出结论，力求独立、客观、公

平，报告结论不受本公司其他部门和人员以及证券发行人、上市公司、基金公司、证券资产管理公司、特定客户等

利益相关方的干涉和影响，特此声明。 

免责声明 

中邮证券有限责任公司（以下简称“中邮证券”）具备经中国证监会批准的开展证券投资咨询业务的资格。 

本报告信息均来源于公开资料或者我们认为可靠的资料，我们力求但不保证这些信息的准确性和完整性。报告内容
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公司简介 

中邮证券有限责任公司于 2002年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，公司注册资本 61.68亿元人民币，
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公司经营范围包括:证券经纪，证券自营，证券投资咨询，证券资产管理，融资融券，证券投资基金销售，证券

承销与保荐，代理销售金融产品，与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问，具备展业的各项资格。截至 2025 年
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中邮证券紧密依托中国邮政集团有限公司的雄厚实力，通过强化“自营+协同”发展模式，实现快速发展，当前

服务的经纪客户已超过 260 万人。公司始终坚持诚信经营、践行金融为民，为社会大众提供全方位专业化的证券投

融资服务，努力成为员工自豪、股东放心、客户信赖、社会尊重的优秀企业，打造契合中国邮政资源禀赋和市场地

位的特色精品券商。 
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