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                                                   氧化铝期货涨势乏力，价格维持弱势震荡
 
1.从供应端来看，产能扩张仍在持续。国内新增产能集中释放，像广西、山西等地年初的新增产能陆
续投产，还有部分前期检修的产能也在恢复，使得氧化铝产量居高不下，市场供应极为充裕。同时，
铝土矿作为氧化铝生产的关键原料，供应形势明显改善。几内亚铝土矿发运效率提升，进口量稳定
增长，国内港口铝土矿库存持续处于高位，为氧化铝生产提供了充足的原料保障，也使得氧化铝生
产成本支撑减弱。
 
2.需求端表现同样不尽人意。下游电解铝行业受到高库存的压制，社会库存达到84.5万吨 ，严重限
制了其产能扩张的步伐，对氧化铝的采购需求也随之放缓。并且，虽然处于传统旺季，但铝下游的
建筑、汽车、包装等行业需求复苏缓慢，出口订单也有所下滑，导致整体需求边际走弱，难以对氧
化铝价格形成有力支撑。
 
3.再加上3月初铝价大跌，引发了电解铝利润收缩预期，多头资金因担忧下游减产风险而集中平仓。
同时，氧化铝期货基差收缩至低位，交割库仓单流动性不足，进一步放大了市场恐慌情绪，加剧价
格下行，空头氛围浓厚，抑制了期货价格上涨。
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走势上，今日三大指数冲高回落，特别是中证1000表现最为明显；政策面，没有直接对于A股的利
好消息；技术上，大盘整体冲高回落，短线走势，预期将继续维持强势震荡的格局。

技术解盘-股指期货
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中美之间贸易关税水平之高，已经超越了实质贸易的范畴，更多影响的是市场情绪。特朗普政策高
度不确定性、随意性，短期一系列行为严重损伤美元信用，全球贸易形势进一步恶化，世界经济衰
退预期增强。宏观大要素较为动荡，对黄金等贵金属具有重大利多作用。从技术走势来看，美元指
数进一步走弱，国内黄金超预期的强势，形成逼空上行，此时5日线是比较好的参照，不破5日线代
表强势不改。
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当下钢厂处于复产周期，短期刚需补库或对价格产生支撑，但中长期仍受制于产能扩张带来的压力。
贸易摩擦虽未直接影响铁矿，但或间接造成出口下滑以及钢材外需的走弱，压低钢材估值，打击复
产信心。虽然黑色系价格国内主导，但风险偏好下滑依然会造成资金出逃。后续可进一步关注国内
政策出台情况，若国内有较大的托底政策，或产生一定支撑。技术上看，今日弱势窄幅波动，短期
震荡思路看待。
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当下日融处于较低位置，现货产销虽有所好转，但厂库仍在高位，下游深加工订单补库动力不强，
需求持续放量仍待地产刺激效果显现或重大政策出台。技术面上，今日弱势运行，震荡偏空思路不
变。
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技术解盘-豆粕
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当前巴西新季大豆收割已经接近尾声，且丰产格局已定，未来几个月的出口量创下历史记录，在巴
西大豆供应的影响下，国内供应并不紧张，预计豆粕价格上方空间也较为有限。
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