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PART ONE

主要观点



影响因素 主要逻辑

回顾
本周国内大宗商品走势分化，工业品和农产品多数品种走势分化。受中东地缘局势紧张的驱动，国际油价持续高位运行，带动能化板块偏强震荡。煤炭、农产品

受到外溢影响，偏强运行。而前期表现强势的有色和贵金属板块则受滞胀担忧的影响，纷纷大幅回调。

海外

1）本轮中东局势已进入全面对抗的白热化阶段，美以联手升级军事打击、实施高层定点清除，伊朗则以强硬立场全面反制，双方对峙毫无缓和空间，全球能源命

脉与经贸秩序或将继续面临持续性冲击。2）当地时间18日，美联储3月议息会议维持利率不变，会议基调整体偏鹰，发布会上鲍威尔对油价冲击影响尚未可知的

坦诚表述，凸显出美联储当前的两难境地。同时，反对票减少、点阵图中值不变但分歧扩大、SEP同时上修增长与通胀预期，都表明美联储短期难以向进一步宽

松迈进，美联储短期只能在不确定性上升背景下强化观望立场，紧盯油价中枢的变化以及高油价的持续时间。3）当地时间17日，欧盟重启美欧贸易协议审批程序，

释放跨大西洋贸易缓和信号，同时公开呼吁美以结束对伊战争；当地时间19日欧洲央行维持利率不变，但称正紧盯中东冲突引发的油价通胀风险并表态已准备好

必要时动用全部工具应对，市场押注其年内或加息逾两次。4）当地时间19日，日本央行维持利率不变。本次日本央行决议延续了渐进式政策正常化基调，而高田

创的加息提议，折射出央行内部对通胀达标进度的判断出现明显分化，该提议虽未获通过，却向市场释放出政策收紧仍具备推进空间的信号，也为4月货币政策会

议保留了加息可能性。中东局势升级推高国际油价，给日本带来显著输入性通胀压力，央行明确警示油价带来的二轮通胀效应，打破了市场对通胀持续回落的乐

观预期，也使得央行难以推进激进收紧操作。

国内

1）3月17日，财政部发布2025年财政政策执行报告，财政扩内需成效显著、税收结构持续优化，明确2026年积极财政政策五大发力点，衔接“十四五”收官与

“十五五”开局。2）月16日，国务院召开全体会议锚定六大攻坚工作，开年经济数据印证决策成效，六项重点工作形成完整体系，成为推动经济持续回升向好的

核心抓手；同日，金融监管总局部署全年金融工作，聚焦防风险、强监管与高质量发展，细化四大任务并将出台配套细则，为“十五五”金融监管划定主线。

大宗商品观点

中东局势仍是大宗商品走势的关键。一方面，中东局势进入白热化阶段，未来局势发展仍充满不确定性，霍尔木兹海峡船运基本陷入停滞，导致全球能源价格持

续高位运行。而且油价上涨的影响已经外溢至农产品等板块。另一方面，油价短期内的持续上涨，也引发市场对于全球经济将陷入滞涨的担忧，美元指数走升，

拖累贵金属和有色金属的走势。后续仍需密切关注中东局势的发展、油价飙升的外溢影响等。
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PART TWO

海外形势分析
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PART THREE

国内形势分析
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PART FOUR

高频数据跟踪
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附:品种观点评价体系
观点评级 短期（1个月以内） 中期（1-3个月） 长期（3个月以上）
强烈看多 上涨15%以上 上涨15%以上 上涨15%以上
看多 上涨5-15% 上涨5-15% 上涨5-15%
震荡 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 振幅-5%-5%
看空 下跌5%-15% 下跌5%-15% 下跌5%-15%

强烈看空 下跌15%以上 下跌15%以上 下跌15%以上
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成对国贸期货的侵权。如欲引用或转载本报告，务必联络国贸期货并获得书面许可，并需注明出处为国贸期货，且不得对本报告进行有悖原意的引用或删改。如未经国贸期
货授权，私自转载或者引用本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或引用者承担，国贸期货保留追究其法律责任的权利。

风险提示
期货市场具有潜在风险，交易者在进行期货交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险，建议交易者应当充分深入地了解期货市场蕴含的各项风险并谨慎行事。

本报告提供的全部分析及建议内容仅供参考，不构成对交易者的任何交易建议及入市依据，交易者应当自主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。

期市有风险，投资需谨慎
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