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当前宏观经济呈现“总量向好+结构分化”的特征，制造业PMI和EPMI均处在底部修复阶
段，但5月PMI数据重回收缩区间反映内生动能仍待强化，经济修复仍存在一定制约，需求
端不足下供求缺口仍是主要矛盾。
“低基数效应+特别国债+地产政策”提振市场风险偏好，政策仍存在向好期权，股指趋势
上延续底部抬升走势，价格中枢低位温和回升有望带动企业盈利修复。但从量的提振到价
格回升的传导仍需要时间，指数向上弹性仍存在不确定性。关注短期财政及地产政策变动
对经济的提振作用，能否带来突破力量。
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白银
5月非农大超预期，失业率反弹，就业数据冷热不均，更多反映对4月偏弱数据的“修
正”，二季度均值仍弱于一季度。“强非农”基本排除7月降息概率，美债收益率反弹，
贵金属价格调整。
广谱经济和就业数据显示，美经济周期性放缓渐近，失业率持续回升且职位空缺下降，
与求职者的比值已回落至20年初疫情前的水平（1.24），远低于疫情后接近2的峰值。美
联储降息预期推后，关注下周通胀数据和6月FOMC会议，若美基本面边际减弱带动通胀
显著下行，9-11月开启降息周期概率仍高于50%。
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供给端有增量预期，蒙煤进口仍在高位；终端来看，钢材数据依然不佳，建材供需双弱，
小幅累库，板材表现略好，但宏观政策预期较强；技术面上，今日商品普跌，日线级别
收阴破低，按偏空思路操作。
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铁矿
钢联数据显示，本周全球发运有所回落，其中巴西矿以及非主流矿减量较大，45港到港
回升，铁水产量继续下降，港口累库持续，终端淡季效应显现，叠加再提粗钢压减政策，
驱动中性偏空；技术面上，今日大跌4.16%，按照偏空思路操作。
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玻璃
隆众数据显示，玻璃厂库环比降2.13%，连续去化，利润小幅走弱，天然气产线利润-73
元/吨，煤制气产线利润152元/吨，石油焦产线利润261元/吨；近期地产松绑消息频出，
需求有所改善；技术面上，今日相对表现出一定的抗跌性能，按照震荡思路操作。
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纯碱
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隆众数据显示，纯碱产量环比降0.64%，碱厂库存环比降1.01%，库存继续去化，基本面
边际改善；技术面上，今日大跌3.64%，关注供给端扰动，维持震荡偏空思路。
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豆粕
截至2024年6月9日当周，美国大豆优良率为72%,一如市场预期，上年同期为59%。国内
来看，油厂高开机下豆粕继续累库，短期供应压力下，基差预计维持弱势。市场传言巴
西加征大豆出口税，近月升贴水调升支撑盘面价格。
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棕榈油
马来西亚棕榈油局（MPOB）5月棕榈油供需数据显示，马来西亚棕榈油5月期末库存微
增0.5%至175.4万吨，符合市场预期，报告中性。产地报价依旧坚挺，进口利润倒挂拉
大，盘面受外盘原油价格及增产预期影响有所回落，关注油脂间价差机会。
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生猪
今日生猪市场行情继续上涨，部分地区生猪价格迈入19元大关，华北及华东区域多在
18.8-19.4元/公斤，广东18.8-19.4元/公斤。盘面已由升水转为贴水，养殖户涨价情绪仍
然存在，行业持续去产能背景下，维持中长期看多生猪观点。
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白糖
巴西货币雷亚尔兑美元汇率下滑可能刺激糖厂抛售，外盘原糖下跌。国内市场，截至5月
底，2023/24年制糖期全国共生产食糖996.32万吨，同比增加99万吨。当前各个环节库
存量均维持相对低位，对价格起到一定支撑作用，盘面震荡。
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谢谢大家！
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