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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反复，震荡运行，工业品陷入震荡走势，农产品多数回落。受特朗普表态反复的影响，市场情绪来回波动，多数品种走势反复，整体为此

还震荡运行。

海外

1）中东局势仍存在高度不确定性，美国政府陷入两难境地，而特朗普对于战争走势的表态存在矛盾，这使得市场情绪不断反复，后续高度关注美伊能否在特朗普

设定的最后期限达成协议，关注特朗普会否升级战事。2）美联储主席鲍威尔在哈佛大学活动上表示，当前货币政策适宜保持观望。他重申致力于将通胀降至2%

的目标，并指出关税及中东局势构成通胀上行压力。同时，他承认就业市场表现低迷，但长期看好人工智能对生产率的提升。鲍威尔强调美联储将保持政策独立

性。3）当地时间4月1日，美国供应管理协会（ISM）数据显示，美国3月ISM制造业指数52.7，扩张速度创2022年以来最大，预期为52.3。同日，美国ADP研究

院与斯坦福数字经济实验室发布的数据显示，美国3月私营部门新增就业岗位6.2万个，显著高于经济学家预期的4万个。4）4月3日，美国劳工部公布2026年3月

非农数据：新增非农就业17.8万人，预期6.0万人，前值由-9.2万人修正至-13.3万人；3月失业率4.3%，预期4.4%，前值4.4%；平均时薪同比升3.5%，预期升

3.7%，前值升3.8%。综合来看，3月“亮眼”的就业数据减少了短期内降息的“紧迫性”，应对石油供给冲击，美联储不急于降息，但加息的门槛亦高。

国内

1）3月31日，央行官网公布了3月26日召开的中国人民银行货币政策委员会2026年第一季度例会的内容。政策延续了适度宽松的基调，但对外部环境的评估更加

严峻。后续政策重点在于做强国内大循环，发挥增量政策和存量政策集成效应，同时将稳定金融市场纳入重要考量。总体来看，这次例会释放的信号显示，央行

在复杂的内外部环境下，既要保持货币政策适度宽松以支持经济增长和物价合理回升，又要防范金融风险，维护市场稳定。后续政策将更加注重精准性和协同性，

尤其在结构性货币政策工具运用、金融市场风险防范与平稳运行等领域，有望陆续推出针对性举措。

大宗商品观点

中东局势仍不明朗，市场情绪不断反复。一方面，特朗普对于战争走势的表态存在矛盾，这使得市场情绪不断反复，资本市场波动加剧；另一方面，尽管局势尚

不明朗，但可以确定的是即使战争出现缓和或者结束，原油的供需平衡已经受到影响，油价回落的节奏预计不会很快。在这样的背景下，通胀的回升预期或迫使

各国央行保持谨慎的态势，年内宽松预期面临修正，压制市场的风险偏好。建议继续保持对与中东局势的高度关注。
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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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期市有风险，投资需谨慎
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