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重要会议对于经济安排低于市场乐观期待，因此指数反弹的上限高度不高。1-2月经济数
据强于预期，可能受到今年春节偏晚、生产活动强度较往年更大的支撑，但经济结构冷
暖不均下市场对经济修复的弹性和持续性的信心仍然偏弱，其核心还是在于总需求偏弱+
微观主体活力不足的主要矛盾。预期上修缺乏新动力，叠加市场反弹已经累积较大涨幅，
判断股市在深蹲后全局性超跌反弹接近尾声，行情进入震荡阶段。
投资建议：指数进一步上行空间有限，走势进入震荡阶段，建议高抛低吸。
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白银
美联储对经济前景的谨慎态度削弱了白银的吸引力，美国一季度经济依然稳健，美元指
数反弹对贵金属形成压力。而交易商仍在等待本周通胀数据以确认降息时机，美联储决
策者仍相信通胀会回落，但谨慎情绪升温。
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铁矿（09合约）
全球铁矿发运以及45港到港仍在大增，港口延续累库，但是铁水复产不及预期，供需格
局转化较大，日线级别连续收阴，昨日提示调整，今日再次大幅下杀，预计仍将回落。
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供给端收缩预期仍存，库存整体低位运行，估值较为合理，但是建材下游需求羸弱，恢
复力度有限，焦企开工率不佳，负反馈延续，今日收大阴线，盘面表现偏弱。
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焦煤（09合约）
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玻璃（09合约）
高利润高产量低需求是玻璃主要矛盾，下游复工复产偏慢，补库节奏较缓，上游出货压
力较大；地产传导不畅之下，盘面跌价压利润，技术面上空头趋势未改，暂无企稳信号，
整体震荡偏空。
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纯碱（09合约）
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纯碱矛盾主要在供给端，近期部分碱厂装置负荷有所下降，而需求端订单量平平，关注玻
璃持续走弱带来的传导；今日传河南金山五期锅炉问题，设备减量，预计持续3-4天，盘
面有所反弹，预计后续仍以宽幅震荡为主。
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苯乙烯（05合约）
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成本支撑强劲，供给端减量较大，同时港口累库暂时放缓，驱动较强；但是价格持续冲高
后下游承接意愿转弱，开工回落幅度较大，盘面高位盘整，维持震荡思路看待。
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豆粕
本轮油厂停机挺价后，下游补库差不多了，成交回落，高价豆粕卖不动，而且4-5月大豆
到港充足，月均千万吨。3月25日拍卖进口大豆21.3万吨，仅成交8.24 万吨，成交率
38.7%，成交均价3924 元/吨，无溢价成交，盘面大跌后市场采购情绪明显降温。
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棕榈油
据马来西亚独立检验机构AmSpec，马来西亚3月1-25日棕榈油出口量为1046049吨，较
上月同期出口的863108吨增加21.2%。棕榈油进口利润依旧倒挂，国内成交一般，基差
稳定，盘面冲高后回落高位盘整。
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谢谢大家！
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本报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解。分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了分
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