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	幻灯片 1: 铜、铝、黄金、白银：宏观压力增强，现货升水回落 
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	幻灯片 4: 核心观点
	幻灯片 5: 市场回顾：宏观支撑与需求预期存分歧
	幻灯片 6: 宏观：中美经济对比
	幻灯片 7: 供应：稳中有增
	幻灯片 8: 上游铜矿：产出整体稳定
	幻灯片 9: 中游铜冶炼：利润改善
	幻灯片 10: 中游铜库存：升贴水
	幻灯片 11: 中游铜库存：保税区
	幻灯片 12: 中游铜库存：日度数据呈现内外分化特征
	幻灯片 13: 下游铜消费：铜材
	幻灯片 14: 下游铜消费：硫酸
	幻灯片 15: CFTC及LME持仓：
	幻灯片 16: 利好预期逐步兑现 震荡偏弱运行
	幻灯片 17: 核心观点
	幻灯片 18: 宏观要闻
	幻灯片 19: 据CME“美联储观察”：美联储到9月维持利率不变的概率为65.2%，累计加息25个基点的概 率为34.8%。美联储到10月维持利率不变的概率为50.1%，累计加息25个基点的概率为41.8%， 累计加息50个基点的概率为8.1%。  
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	幻灯片 35: 2026年7月，我国新能源汽车产销分别完成157.6万辆和156.1万辆，同比分别增长26.8% 和23.7%。当月新能源汽车新车销量占汽车新车总销量的60.4%，市场份额持续保持高位。 。 
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