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1. 7月政治局会议对经济所面临的客观压力定位精准。2. 会议提出改革、发展、稳定三个目
标齐头并进，短期政策重心聚焦发展和稳定。3. 总量政策表态更为积极，提振消费的重点更
为突出，另有多方面举措旨在呵护社会信心。4. 短期或能看到更多承托宏观总需求的政策出
台。技术上受外围大跌影响，短期转为震荡。
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白银
从当前预测概率来看，美联储9月降息25个基点概率为70%，降息50个基点概率为30%，市
场对美9月降息已经基本完全定价，而美联储对降息路径的模糊也使得后市上行节奏并不明
确，这或许是贵金属上行乏力的原因，9月面临的风险可能大于追多的收益，建议谨慎对待。
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供给增量，蒙煤进口高位，铁水弱势运行，基本面偏宽松，本周钢材数据偏好，热卷库
存去化显著，似有旺季成色，但持续性仍待关注；技术面上，今日大幅走强，领涨黑色，
日线级别连续收阳，短线转为震荡偏多思路。
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铁矿
本周发运有所回落，到港小幅增长，港口高库存延续，铁水呈现弱势，供需宽松格局未
改；当下宏观处真空期，市场反复拉扯；技术面上，今日强势反弹，日线级别收阳过高，
短线转为震荡偏多思路。
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玻璃
本周库存再度累积，产销较差，下游拿货意愿偏弱，利润持续压缩，仅石油焦产线微利；
若产业没有明显的大幅停产检修，预计价格将持续承压下行；技术面上，今日盘中创新
低，短线维持震荡偏弱思路。
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纯碱
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本周产量小幅下滑，库存大幅累积，超过往年同期水平，基本面宽松格局未改，叠加近
期市场传闻光伏产线检修，形成雪上加霜的效应；技术面上，今日冲高回落，短线维持
震荡思路。
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橡胶
国内云南产区降雨扰动减少，但原料产出上量情况始终不及预期，胶水价格较为强势，
青岛库存去库，社会库存累库，终端需求缺乏明显增长点，关注南部台风降雨对橡胶的
损失程度。
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豆油
上周油厂大豆压榨量再创新高达到220万吨，高开机下豆油库存仍维持高位，本周USDA
月报预估美国2024/25年度大豆单产为53.3蒲式耳/英亩，此前在8月预估为53.2蒲式耳/
英亩，收割季即将来临，供应压力开始兑现。
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棕榈油
MPOB8月月报：马棕产量为189.4万吨，环比增加2.87%，出口152.5万吨，环比减少
9.74%，库存188.3万吨，环比增加7.34%，基本符合预期，报告中性。7-8月产地产量增
产明显，进入缓慢累库周期。
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生猪
部分二次育肥户当下入场积极性不高，较为谨慎，部分企业有增量出栏，叠加散户也因
中秋将至增加出栏量，总供给增加，生猪出栏均重增加，猪价有所回落，后续关注中秋、
国庆对短期需求的提振。
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谢谢大家！
金 信 期 货 研 究 院
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