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                                                      纯碱期货利好难寻，价格维持弱势震荡
 
1.从供应层面来看，近期纯碱装置运行平稳，产量一直维持在高位。即便后续有部分装置检修计划，
但整体供应压力依然较大。2025年纯碱产能预计继续增加300万吨，增速约7% ，过剩局面愈发严峻。
持续的高供应给价格上涨带来了巨大阻力。
 
2.需求端同样表现疲软，难以支撑纯碱期货价格上扬。下游玻璃行业需求一般，光伏玻璃产能过剩情
况难以在短期内扭转，轻质纯碱需求也较为低迷。浮法玻璃市场需求改善有限，对原料提振乏力，
尽管预计4月玻璃市场有望稳步回暖，对原料端支撑环比改善，但短期内难以对纯碱价格形成强支撑。
需求的萎靡使得纯碱市场供过于求的矛盾更为突出。
 
3.库存方面也对纯碱期货价格形成压制。截至4月17日，国内纯碱厂家总库存171.13万吨 ，库存处于
高位，后续去库压力较大。高库存意味着市场上可交易的纯碱数量充足，进一步打压了价格上涨的
动力。
 
4.宏观经济环境也是重要影响因素。当前经济增长放缓，市场信心不足，投资者对大宗商品的投资更
为谨慎，资金流入减少，使得纯碱期货缺乏资金推动，价格难以提升。而且宏观政策如果没有明显
的刺激，也难以改善纯碱市场的供需格局。
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本周一，A股在没有实质性利好的情况下，依然全线上涨，这充分体现了A股已经逐步摆脱了关税
对我们的影响；技术上，大盘有望继续回补前期向下的跳空缺口，短线走势上，预期将维持强势震
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，目前沿着5日线向上。
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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，随着美元指数大幅走弱，
非美资产开启反弹，今日强势拉涨，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，今日小幅反弹但动力不强，震荡
偏弱思路不变。
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技术解盘-豆一
GOLDTRUST FUTURES CO.，LTD

国产大豆主要用于食品加工，且长期处于供过于求状态，国产大豆同进口大豆相比缺少油用压榨竞
争力。随着近日豆一期货强势反弹，内外大豆价差快速扩大，缺少压榨需求提振的国产大豆很难以
长时间保持高位运行。
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