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	一、行情回顾
	二、宏观：美国降息预期反复；国内政策预期升温
	三、供给：冶炼检修增加，精铜产量缩减
	3.1 冶炼检修增加，铜矿港库回升
	3.2 精铜产量缩减，废铜进口放松
	3.3 进口增加明显，出口窗口关闭
	3.4 产量减进口增，供给整体仍增

	四、需求：终端消费分化，整体需求平平
	4.1 铜材产量分化，铜杆不及预期
	4.2 需求淡季渐至，关注后续政策

	五、库存：旺季需求不及预期，全球显性库存仍高
	六、展望

