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策略摘要

商品期货：养殖（豆菜粕、生猪）、贵金属买入套保；

股指期货：买入套保。

核心观点

■ 市场分析

近期商品整体有所回温。宏观基本面来看，6 月景气指标仍弱，6 月制造业 PMI 环比持

平，6 月服务业 PMI 录得 50.2，环比下跌 0.3 个百分点。近期商品整体有所回暖，一方

面是国内 7 月迎来较多政策会议，7 月 15 日到 18 日将迎来三中全会，7 月底还将迎来

政治局会议；另一方面，地产销售有所回暖，根据中指院 70 个大中城市口径来看，从

三周前的周均 500 万平米的销售面积上升至 900 万平米的水平，但有短期旺季因素的支

撑，关注旺季后销售改善的持续性。

海外方面，美元指数出现一定程度回落。7 月 1 日，出口民调显示，极右翼政党“国民联

盟”取得了立法选举中最高的成绩，得票率 34%；极左和左翼组成的新人民阵线以 29.1%

位于第二；马克龙领导的中间派联盟排位第三，得票率 20.5%。超过 12.5%选票的候选人

可以于 7 月 7 日进入第二轮选举。与此同时，6 月美国 ADP 数据不及预期令美元指数

有所回落，上周五公布的美国 6 月非农数据利好降息预期。美联储主席鲍威尔 7 月 2

日发言表示，美联储有能力花时间做出正确的决定（降息），尽管他很清楚“动作太慢

和太晚”的风险；劳动力市场的供需平衡已经取得了“实质性”进展。同时有零星迹象表明，

由于削减成本和经济形势走软，企业正在裁员。关注后续美元指数回落的持续性。

商品方面。近期北方高温，南方温度亦逐渐上升，随着时间推移，水电在 7-8 月过后将

季节性回落，火电负荷将增加，关注国内电力缺口对应双焦以及高能耗的铜、铝、硅、

螺纹等商品。农产品方面，美国目前土壤墒情良好，降雨量逐步下降下，关注 6 月底或

7 月可能的干旱信号。贵金属方面，美元短期仍偏强，需等待降息计价回升的多配契机。

能源板块关注地缘局势恶化风险。

■ 风险

地缘政治风险（能源板块上行风险）；全球经济超预期下行（风险资产下行风险）；美

联储超预期收紧（风险资产下行风险）；海外流动性风险冲击（风险资产下行风险）。
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要闻

7 月 4 日，国务院办公厅印发《政府采购领域“整顿市场秩序、建设法规体系、促进产业

发展”三年行动方案（2024—2026 年）》。《行动方案》提出，在政府采购工程项目中

落实扶持政策。适用招标投标法的政府采购工程项目要全面落实政府采购支持中小企业

政策，对超过 400 万元的工程采购项目中适宜由中小企业提供的，预留份额由 30%以上

阶段性提高至 40%以上的政策延续至 2026 年底。助力中小企业“政采贷”。建立与金融机

构共享中央本级政府采购信息的渠道，向商业银行及时提供中央部门政府采购合同等相

关信息。各地区要建立健全中小企业“政采贷”工作机制，推动实现与金融机构相关系统

对接，为金融机构、中小企业开展政府采购融资提供便利。

欧盟委员会发布公告称，自 7 月 5 日起正式对进口自中国的纯电动汽车征收临时反补贴

税。与 6 月 12 日预先披露的数据相比，本次确定的临时加征的税率有所下调。欧盟委

员会表示，这些临时关税将从 2024 年 7 月 5 日起适用，最长期限为四个月。

中国 AI 大模型工业应用指数发布。总体上，国内大模型准确性指数为 78，国际重要大

模型准确性指数为 76，国内顶级大模型在工业领域文本生成的准确性已具备竞争力;在

行业知识层面，我国在多个行业如电力、建材、纺织的知识储备已经具备一定领先优势;

细分能力层面，国内模型在语句能力和专业知识掌握上比国外模型更加优秀，在数理能

力还有待提升。
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宏观经济

图 1： 粗钢日均产量丨单位：万吨/每天 图 2： 全国城市二手房出售挂牌价指数丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 3： 水泥价格指数丨单位：点 图 4： 30大中城市:商品房成交套数丨单位：套

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 5： 22个省市生猪平均价格丨单位：元/千克 图 6： 农产品批发价格指数丨单位：无

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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权益市场

图 7： 波动率指数丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院

利率市场

图 8： 利率走廊丨单位：% 图 9： SHIBOR利率丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 10： DR利率丨单位：% 图 11： R利率丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 12： 国有银行同业存单利率丨单位：% 图 13： 商业银行同业存单利率丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 14： 各期限国债利率曲线（中债）丨单位：% 图 15： 各期限国债利率曲线（美债）丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 16： 2年期国债利差丨单位：% 图 17： 10年期国债利差丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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外汇市场

图 18： 美元指数丨单位：无 图 19： 人民币丨单位：无

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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