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内容提要

美国2月ISM制造业指数为47.8，出现大幅下降的情况。新

订单指数下降尤为明显，新出口订单指数上涨明显，库存

有所下降。非制造业PMI指数小幅下降，但仍然高于荣枯

线，服务业新订单指数继续上升，为去年8月来最高水平。

CME“美联储观察工具”显示，美联储6月份首次降息的可

能性最大，而不是2024年初期时利率期货市场一度押注的

降息150个基点以及普遍押注的3月降息。氧化铝现货价格

上涨明显，氧化铝供需仍有缺口，氧化铝库存处于较低水

平。2月份，汽车产销同比、环比均下降，新能源车渗透

率下降，汽车出口继续保持增长，但增速有所下降。沪铝

库存小幅下降，电解铝社会库存继续增长，库存整体仍处

于较低水平。短期内，铝价或以震荡趋势为主。

风险提示：美联储政策变化超预期，铝需求变化超预期。
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1、宏观经济

美国2月ISM制造业指数为47.8，1月前值为49.1。新订单指数49.2，前值

52.5，单月下降3.3个点。新出口订单出现大幅上涨，从上月的45.2单月大涨

6.4个点，达到2月的51.6。库存指标单月下滑0.9个点，降至45.3，表明库存

收缩速度在加快，企业库存水平低。

2月非制造业采购经理人指数（PMI）从1月的53.4下滑至52.6。艺术、娱

乐和休闲、采矿以及房地产、租赁和出租行业则出现萎缩。2月服务业新订单

指数从1月的55.0升至56.1，为去年8月来最高水平。不过出口订单在1月激增

后放缓。随着订单增加，生产加速，商业活动指标从1月的55.8跳升至五个月

高点57.2。

美国ISM制造业PMI指数

（Wind 华龙期货）
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美国ISM制造业PMI新订单、订单库存指数

（Wind 华龙期货）

美国ISM非制造业PMI指数

（Wind 华龙期货）
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鲍威尔在向美国参议院银行委员会(Senate Banking Committee)发表讲话

时表示：我们正在等待对通胀持续保持在2%的水平更加有信心。当我们真正获

得信心时，而且我们离信心不远了，那将是适当的，开始降低限制水平。降息

将使美联储不会将经济推向衰退，而不是在经济恢复正常时使政策正常化。

CME“美联储观察工具”显示，利率期货交易员继续认为，美联储6月份首

次降息的可能性最大，而不是2024年初期时利率期货市场一度押注的降息150

个基点以及普遍押注的3月降息。PCE数据公布后，降息预期维持在75个基点附

近，从今年早些时候的高达150个基点大幅下滑。

美国联邦基金利率

（Wind 华龙期货）

2、电解铝小幅贴水

3月8日，长江有色市场1#电解铝平均价为19,180元/吨，较上一交易日增
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加100元/吨；上海、佛山、济南、无锡四地现货价格分别为19,090元/吨、19,400

元/吨、19,105元/吨、19,075元/吨。3月8日，电解铝升贴水维持在贴水40元/

吨附近，较上一交易日维持不变。

电解铝现货价格

（Wind 华龙期货）

电解铝升贴水

（Wind 华龙期货）
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3、氧化铝现货价格上涨明显

2024 年 2月份，氧化铝供需缺口 2 万吨，较上个月供需过剩 33万吨。3

月 7 日，国内氧化铝库存总计为 22.68 万吨，较前期下降 2.11 万吨，连云港

库存为 0.28 万吨，鲅鱼圈库存为 17.4 万吨，青岛港库存为 5 万吨。河南省氧

化铝价格为 3,355 元/吨，连云港进口澳大利亚氧化铝价格为 3,274 元/吨，两

者价差为 101 元/吨。

氧化铝供需平衡

（Wind 华龙期货）

氧化铝库存

（Wind 华龙期货）
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氧化铝现货价格

（Wind 华龙期货）

4、LME铝库存处于高位

截止至 2024 年 3 月 8 日，上海期货交易所电解铝库存为 184,264 吨，较

上一周减少 6,715 吨。截止至 2024 年 3 月 7日，LME 铝库存为 580,325 吨，

较上一交易日减少 1,575 吨，注销仓单占比为 39.78%。3 月 7 日，电解铝社会

库存总计 82.2 万吨，较上一日增加 1.3 吨；上海地区 6.6 万吨，无锡地区 25.1

万吨，杭州地区 2.7 万吨，佛山地区 22.3 万吨，天津地区 3.2 万吨，沈阳地

区 0 万吨，巩义地区 20.2 万吨，重庆地区 0.9 万吨。

沪铝库存

（Wind 华龙期货）
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LME铝库存

（Wind 华龙期货）

电解铝社会库存

（Wind 华龙期货）

5、汽车产销出现下降

乘联会数据显示，2月乘用车市场零售 109.5 万辆，同比下降 21%，环比

下降 46.2%；今年累计零售 313.3 万辆，同比增长 17%，2月新能源汽车零售

销量同比下降 11.6%。2月乘用车生产 123.0 万辆，同比下降 26.1%，环比下
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降 39.1%。2 月新能源乘用车生产达到 42.6 万辆，同比下降 17.7%，环比下降

42.3%。

1-2 月海关出口汽车 83.1 万辆、增长 22%，出口额 157 亿美元、增长 13%。

2 月乘用车出口（含整车与 CKD）29.8 万辆，同比增长 18%，环比下降 17%。2

月新能源乘用车出口 7.9 万辆，同比增长 0.1%，环比下降 20.0%，占乘用车出

口 26.4%，较去年同期下降 4.8 个百分点；其中纯电动占新能源出口的 81.4%，

A0+A00 级纯电动出口占自主新能源出口的 53%。
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