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当前宏观经济呈现“总量向好+结构分化”的特征，总量政策进一步大幅加力概率降低，
但政策力度不会放松，供需缺口矛盾下需求端支持必要性增强。
政治局会议释放改革预期有助风险偏好提升，不再提“房住不炒”，经济延续修复有利业
绩预期，股指整体趋势有望向好，但从量到价的传导仍然偏慢，股市盈利驱动还需时间，
快速上行后仍面临阻力，短期波动放大。
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白银
前期白银受到美联储降息时点推后、投机持仓和做多交易拥挤的影响高位调整，但5月议
息会议维持利率不变并否认加息可能、叠加就业数据走弱，三季度降息预期重燃。
长期看，疫后主要经济体赤字率上行，中枢抬升“长期化”的预期支撑价格上行，对全
球央行储备结构存在影响，贵金属具备长期配置价值。预计受美联储降息预期波动、及
地缘政治下避险情绪反复的影响，短期波动放大。
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消息称山西省要求加快发放因种种原因暂扣的部分煤矿生产许可证，可按照核定产能的
110%释放产量，供需矛盾逆转，盘面需要消化高升水以及利空消息；技术面上，今日窄
幅弱势运行，按照震荡思路对待。
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铁矿
钢联数据显示，本周全球发运环比减4%，主流矿减9%，45港到港量有所下降，铁水产
量增加3.83万吨，港口库存开始去化，关注终端修复情况，基本面短期中性；技术面上，
今日窄幅调整，短线按照震荡思路操作。
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玻璃
隆众数据显示，玻璃厂库环比下降0.99%，库存小幅去化，利润有所回落，天然气产线
利润32元/吨，煤制气产线利润162元/吨，石油焦产线利润321元/吨；高利润高产量低需
求是主要矛盾，边际改善但持续性需要观察；技术面上，午后小幅反弹，短线按照震荡
思路对待。
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纯碱
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隆众资讯数据显示，纯碱产量72.02万吨，环比减1.99万吨，碱厂库存89.11万吨，环比降
0.51%，库存继续去化，基本面边际改善，但盘面高升水需要修复；技术面上，日线级别
收阳，关注供给端扰动，短线按照震荡思路看待。
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豆粕
巴西南里奥格兰德州暴雨炒作告一段落，本月美农报告偏空，巴西产量调减幅度低于预
期，新年度美豆继续增产，但市场已提前交易，对盘面影响有限。国内到港压力逐渐显
现下，市场对于现货的补充普遍不急。
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棕榈油
美对华加征关税清单中未有UCO相关内容，美豆油价格回落拖拽国内植物油市场，今日
棕榈油现货价格随盘下跌。国内棕榈油基差由于买船增加，继续下调，华南现货市场报
价约09+320，基本面变动不大，盘面继续宽幅震荡。
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红枣
红枣样本点库存继续下降，端午节备货开启，产区气温快速回升，枣树处于快速生长期。
现货方面下游市场成交较好，盘面维持震荡。
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谢谢大家！
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