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【本周行情评述】 

名称 开盘 最高 最低 最新 结算价 涨跌 幅度 成交量 持仓 仓差 

橡胶1509 12700 12720 12345 12560 12530 -175 -1.37% 1874832 224660 19592 

 

图 1、沪胶 1509 合约 3 月 16 日—3 月 20 日行情走势 

 
数据来源：博易大师、宝城金融研究所 

 

图 2、日胶连续 3 月 16 日—3 月 20 日行情走势 

 
数据来源：博易大师、宝城金融研究所 

 

本周美联储货币例会结果虽删去“耐心”一词，但调低美国经济以及通胀预期却令美元

加息预期延后至 9 月份，导致美元指数重新跌破百位神坛，商品因此获得暂时喘息之机。国

内沪胶受益跌幅趋缓，不过迫于云南开割期临近，供应压力预期增强还是令胶价继续延续偏

弱姿态运行，主力 1509 合约在回落至 12300-12500 元/吨区间内获得一定支撑。由于目前下

游需求依然偏弱，旺季特征难现，考虑到供应趋紧优势不再，未来胶价低迷态势还将延续。 
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【本周市场信息】 

1.从山东省东营检验检疫局获悉，中国-东盟自贸区优惠关税政策又出新进展，轮胎出口

企业可利用其中的原产地优惠政策，提高产品竞争力。中国-东盟自贸区优惠关税政策是指中

国-东盟自贸区签署国（包括中国、文莱、柬埔寨、印度尼西亚、老挝、马来西亚、缅甸、菲

律宾、新加坡、泰 国、越南等）之间，进出口的绝大多数货物相互给予零关税待遇的优惠政

策。这项相互之间零关税待遇的优惠政策，已于2011年1月1日起开始实施。 

2.欧洲汽车制造商协会ACEA近日公布数据显示，今年2月份欧盟28国乘用车注册量达92.4

万辆，较去年同期增长7.3%，前两个月累计销量同比攀升7.0%。今年2月欧盟28国（马耳他数

据暂不可得，实为27国）乘用车销量为924,440辆，去年同期为861,444辆，同比攀升7.3%。

前两个月中，欧盟乘用车累计注册量为1,923,484辆，较去年同期的1,797,301辆增长7.0%。

若欧盟28国加上欧洲自由贸易联盟（EFTA）中的冰岛、挪威和瑞士3个北欧国家，则2月销量

为958,145辆，较去年同期的895,116辆提升7.0%；今年前两个月中，该地区累计销量增长了

6.6%至1,986,792辆，去年同期为1,863,114辆。 

3.据印度3月16日消息（Ruby编译），印度喀拉拉邦政府通过了高价购买橡胶片以支持小

型胶农的计划，此举得到了轮胎和橡胶行业的积极响应。国家计划预算拨款30亿卢比支持胶

农，这对轮胎行业是个利好消息。印度汽车轮胎制造商协会会长Rajiv Budhraja称，此举将

大大鼓舞胶农干劲和恢复橡胶生产。印度橡胶行业协会会长Mohinder Gupta称，我们一直希

望政府给予胶农直接的帮助，所以政府的这次举动就像一场及时雨。我们希望政府也能够关

注一下小型橡胶制品制造商，他们一直承受着中国和其他国家低位的进口价格。 

4.据印度《经济时报》报道，近期由于印度-欧盟自贸协议的谈判有可能重启，印度汽车

行业担忧政府可能会对欧盟作出让步，从而对穆迪政府的“印度制造”计划造成冲击。汽车

行业分析人士表示，欧盟所要求的降低整车进口关税不仅会损害汽车产业的就业率，同时对

在印度进行投资的日本、韩国以及美国车企都不公平。欧盟希望印度能够彻底降低整车进口

的关税，目前印度对小型车进口征收的关税为80%左右，豪华车则高达130%。 

5.路透社援引一名希腊政府官员周二（3月17日）称，总理齐普拉斯将于4月8日出访俄罗

斯会见普京。这比原计划的行程提前了一个月，此举或显示希腊可能因债务问题转向俄罗斯

求援。希腊政府曾表示，齐普拉斯原计划在5月份访问俄罗斯参加每年一度的“胜利日”阅兵

仪式，然而现在他将提前一个月前往莫斯科与俄罗斯总统普京会面。希腊媒体表示，前往莫

斯科访问是与希腊目前面临的经济危机有关，因为该国还没有收到欧盟与国际货币基金组织

总值2400亿欧元救助计划中最新一轮救助，原因是布鲁塞尔方面坚持要首先批准希腊的改革

方案。 

6.在全球市场屏息静候3月美联储议息会议之际，国际货币基金组织（IMF）就美联储加

息可能对新兴市场造成的影响提出了最新警告。IMF称，美联储今年加息将让新兴市场面临一

场全新的市场动荡，情况很可能会类似于2013年美联储刚暗示将“渐退QE”时导致的资本外

逃和货币急贬。IMF总裁拉加德周二在印度发表了上述讲话。而本周三，美联储主席耶伦将在

联邦公开市场委员会（FOMC）会议后举行新闻发布会。市场预期美联储将在周三改变货币政
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策的前瞻指引，全球投资者也在为美联储最早可能6月就加息做准备。 

7.今年2月美国新屋开工意外环比大减，降幅创四年新高，而当月营建许可户数并未减少，

增长还明显超出预期。这可能意味着，新屋开工户数剧减或受国内部分地区天气异常寒冷影

响，只是短暂现象。彭博新闻社报道指出，2月恶劣天气的影响体现在，美国东北部新屋开工

户数减幅创最高纪录。因低价房供应有限和薪资增长乏力，美国房屋销售仍面临挑战，但国

内就业增长走强、借款成本低已经逐步推动房地产业复苏。 

8.因美联储离叩响加息大门越来越近，投资者也以四个多月来最快速度逃离黄金这一无

息资产。美国商品期货交易委员会(CFTC)数据显示，在截止3月10日的一周里，期货与期权净

多头下降26%至64,925手，显示基金经理们连续第六周削减黄金多头押注，创下2010年来最长

记录。此外，上周黄金ETF产品的流出也达到了18.9吨，创去年11月来最大周度流出。彭博新

闻社统计数据显示，本月至今全球黄金ETF已经流出43亿美元，有望创下去年9月以来最大单

月流出。美联储将在周二、周三召开为期两天的FOMC会议。伴随最近的就业市场欣欣向荣，

市场预期美联储将维持利率不变，但可能去掉利率前瞻指引中“耐心”这一措辞。删除“耐

心”二字被看做是美联储距离加息又近一步。 

9.中国轮胎行业正面临美国“双反”调查，同时国家今年调高天然橡胶进口暂定税率，

再加上复合橡胶标准对生胶含量的调整，三大压力从原料、成本到市场共同压迫，给轮胎业

带来了巨大灾难，可能影响100万相关产业工人的就业。两会期间，多位橡胶界人大代表对此

表示了忧虑，甚至提出“中国轮胎行业已到了生死存亡的紧要关头”，并提交建议，希望国

家调整有关政策，助轮胎行业渡过难关。 

10.从东营检验检疫局获悉，中国-东盟自贸区优惠关税政策又出新进展，提醒我市轮胎

出口企业利用其中的原产地优惠政策，提高产品竞争力。中国-东盟自贸区优惠关税政策是指

中国-东盟自贸区签署国(包括中国、文莱、柬埔寨、印度尼西亚、老挝、马来西亚、缅甸、

菲律宾、新加坡、泰国、越南等)之间进出口的绝大多数货物相互给予零关税待遇的优惠政策。

这项相互之间零关税待遇的优惠政策，已于2011年1月1日起开始实施。随着中国-东盟自贸区

战略的深入推进，我国出口产品可凭中国-东盟自贸区优惠原产地证书在东盟十个成员国家享

受自贸区优惠关税政策。自2014年12月31日我国出口到老挝HS4011.10、4011.20、4011.94

项下橡胶轮胎(即通常所称半钢子午胎、全钢子午胎和工程胎)和2015年1月1日起我国出口到

柬埔寨HS4011.10、4011.94项下橡胶轮胎降至零关税，这是继新加坡、文莱HS4011.10、

4011.20、4011.94项下橡胶轮胎进口零关税后的又两个进口零关税东盟成员国。至此，

HS4011.94项下橡胶轮胎除印度尼西亚15%CIF关税无减让、越南5%CIF关税,其余东盟各国进口

关税均降至零。 

11.国家能源局16日发布的数据显示，2月份，全国全社会用电量3595亿千瓦时，同比下

降6.3％。数据显示，1至2月全社会用电量累计8454亿千瓦时，同比增长2.5％。分产业看，

第一产业用电量同比下降2.5％，第二产业用电量增长1.5％，第三产业用电量增长8.1％，城

乡居民生活用电量增长2.6％。1至2月全国发电设备累计平均利用小时为629小时，同比减少

39小时。其中，水电设备平均利用小时为373小时，增长21小时；火电设备平均利用小时为739

小时，减少52小时。此外，1至2月全国电源新增生产能力（正式投产）1342万千瓦，其中，



                                                                     运筹帷幄    决胜千里 

网址：www.bcqhgs.com                   5         地址：杭州市求是路8号公元大厦东南裙楼3-5
层 

 
 

水电139万千瓦，火电787万千瓦。 

12.据英国《金融时报》援引某官员的消息，德国、法国、意大利也都同意追随英国，申

请加入中国主导的亚洲发展银行。这一举动可能使美国试图在自己建立的体系内领导西方国

家的愿望落空。上周，英国向中方正式提交申请，加入亚洲基础设施投资银行（亚投行，AIIB），

成为首个申请加入亚投行的主要西方国家。而如今德、法、意三国政府也希望加入这一机构，

对美国主导的世界银行（World Bank）形成了潜在挑战。 

13.据越南3月16日消息，越南海关周一公布的数据显示，越南2015年2月橡胶出口量较1

月大降57.6%至40,950吨。越南1-2月橡胶出口量为136,859吨，同比增加30.7%。 

14.周二日本央行将公布三月最新利率决议，市场普遍预计央行将维持现有的大规模刺激

计划并传递短期不会推出更多宽松刺激的信号。油价持续走低导致日本1月核心CPI走低至

0.2%，远低于央行2%的目标水平使得投资者一度揣测黑田东彦能会对宽松措施加码。不过日

本央行及其官员已经多次表露出预期通胀停滞的信号，并且强调短期不会因此推出更多的宽

松。日本央行2月末公布的会议纪要称，尽管油价在持续降低，CPI增长放缓，但维持中长期

通胀目标是合适的。黑田东彦表示，只有油价持续下跌，并且经济持续低迷，通胀目标无法

实现的情况下，他才会进一步实施货币宽松。 

15.周一，美国财政部发布的国际资本流动报告（TIC）显示，1月中国减持美债52亿美元，

为连续第五个月减持，日本增持美债77亿美元，中日持美债的差距缩至5亿美元，日本超越中

国成为美国第一大“债主”指日可待。1月外资净卖出美国国债551亿美元，12月数值从净卖

出156亿美元修正为净卖出222亿美元。美债前三大持有国分别为中国、日本、比利时。其中，

中国持有美债减少52亿美元，达到1.2391万亿美元，中国持美债总量创2013年1月以来新低；

日本持有美债增加77亿美元，达到1.2386万亿美元；比利时持有美债大幅增加192亿美元，达

到3546亿美元。此外，俄罗斯持美债规模再度缩小，从去年12月的860亿美元缩减38亿美元至

822亿美元。 

16.据泰国3月17日消息，上周越南农业部称，越南已经同意加入包括泰国、马来西亚和

印度尼西亚在内的区域现货天然橡胶市场。同时越南将参与建立“东盟橡胶理事会”的计划。

东南亚国家需要通过合作来稳定橡胶市场和提高胶农的生活条件。泰国在东南亚地区已游说

其他橡胶生产国共同建立橡胶理事会，其中包括老挝、柬埔寨和缅甸。官员预计将在4月1日

会面来商讨具体的工作细节。在去年11月,世界三大天然橡胶生产国--泰国、印度尼西亚和马

来西亚已经同意从明年开始消减出口，然而这三个国家还没有确定消减的数量和时间。2011

年橡胶价格在150泰铢/公斤，世界经济的疲软导致产量过剩，现价格在每公斤50泰铢徘徊。 

17.日本财务省今天发布了2月份贸易统计初值数据，数据显示，贸易逆差为4246亿日元，

连续32个月出现贸易逆差。但受原油价格下跌导致进口额减少等因素影响，贸易赤字与上年

同期相比减少了47.3%。出口额同比增长2.4%为5.9411万亿日元，连续6个月增长。其中汽车

及半导体等电子零部件出口情况良好。进口额同比减少3.6%为6.3657万亿日元，连续2个月同

比下滑。原油及石油产品、液化石油气进口额大幅减少是主要原因。从地区来看，对中国的

贸易出现7689亿日元逆差，赤字额增至上年的6.7倍。对亚洲贸易(含中国）为1500亿日元逆

差。对美国贸易顺差为6317亿日元，对欧盟贸易逆差为23亿日元。 
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18.据FT中文网3月19日报道，美联储(Fed)摒弃了在加息这件事上保持“耐心”的承诺，

为将近10年来首次调高官方借贷成本松了绑。这家美国央行将其短期利率目标区间维持在零

至0.25%不变，并表示至少今年4月还不会启动加息，但从6月起将考虑各种选项。然而，美联

储同时也下调了其对经济增长和通胀的预测以及其利率展望，暗示可能等到6月以后再行动—

—6月是首个可考虑加息的月份。联邦公开市场委员会(FOMC)在声明中称，它预计的加息时点

是，当它看到劳动力市场进一步改善、且它对中期通胀率回升到2%的目标“相当有信心”时。

但声明补充称，这种新措辞并不意味着FOMC已就何时加息下定决心。 

19.英国央行会议纪要偏鸽派，称近期通胀走低是暂时的，但存在通胀继续走低风险，因

此委员会需要持续宽松政策。英国三个月ILO失业率不及预期，薪资数据疲软。英镑盘中大幅

跳水，但FOMC声明后美元暴跌，英镑反弹。德股再度滑落，本周一德国DAX指数创下历史新高。

希腊总理称国家面临“流动性压力”，宣布周五将提交债务减计方案。  

 

【现货库存行情】 

20日国内现货市场：近期老街边贸市场已经开始走货，国内3L胶供应开始增加，听

闻边贸越南3L胶送到江浙地区17税报价12000元/吨，市场需求低迷加上未来3L胶供应增加预

期增强，胶价承压运行。 

虽然市场整体货源量来看不算充裕，但基本上各贸易商手头有少量货物。听闻当地贸易

商反映走货情况较此前顺畅，然强劲需求仍在恢复当中。目前整体报价如下：听闻 14年云南

民营全乳含税价格 11800-11900 元/吨；13年国营全乳含税价格 12000 元/吨左右；民营标二

含税报价 11000 元/吨左右；听闻越南 3L胶无税 11400-11500 元/吨；泰国 3#烟片货源稀少，

听闻少数不含税 12100-12200 元/吨。 

 
图 3、越南 3L 胶价格（不含税）走势图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

云南市场现货报价维持平稳态势，近几日部分胶厂准备开始加工生产，当前报价如下，

民营全乳 11600 元/吨，民营标二报 10300-10400 元/吨，民营 5#报价 10700 元/吨；缅甸 3#

烟片 13 税报价 10100 元/吨，孟定烟片报价 10700 元/吨。 

上海地区天胶市场报价稳中窄幅整理，贸易商整体仓位较轻，心态尚可，现货近期波动

有限，目前报价如下：13年国营全乳报价 12000 元/吨，14年全乳报 12200 元/吨（不能交割），

云南民营标二报价 11100 元/吨；泰国 3#烟片 17税主流报价 13000 元/吨；部分越南 3L胶大

厂 17 税报价 12300 元/吨，部分小厂胶 17 税报 11700 元/吨；越南 3L 复合胶（加丁苯）17

税报价 11200 元/吨，越南 3L复合胶（仅加硬脂酸）17税报价 11400 元/吨。 

 
图 4、国营全乳胶价格走势图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

山东地区天然橡胶现货市场报价窄幅整理，商家整体操作谨慎，今日报价如下：部分 13

年国营全乳胶报 11800-11900 元/吨；云南民营标二报 11100 元/吨；泰国 3#烟片 17税 13000

元/吨；越南 3L胶无税报价 11400 元/吨，17 税报价 11800-12100 元/吨。 

四川市场天胶报价低迷运行，贸易商反映目前手中货源不多，但下游整体采购情况不佳，

因此实单成交情况不理想。14年云南民营全乳报 12100-12200 元/吨左右，民营标二报 11000

元/吨左右。 

沪胶低迷运行，贸易商手中货源一般，然整体成交相对零散，对后市行情多表示震荡可

能性较大。今日报价如下：13年国营全乳胶 12200 元/吨左右；云南民营标二报价 11000-11100

元/吨；听闻越南 3L 胶大厂货 12400 元/吨左右；烟片市场货源供应稀少，听闻少数报价

13200-13300 元/吨。 

江苏地区天胶市场报价整体窄幅整理，商家整体持仓较轻心态尚稳，报价如下：13年国
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营全乳胶报价 12000 元/吨，云南民营标二报 11100 元/吨；部分泰国 3#烟片报 13000 元/吨；

大厂越南 3L胶 17 税报价 12300 元/吨；越南 3L复合胶 17税报价 11300-11400 元/吨。 

天津地区天胶市场报价整体弱势整理，2013 年海南国营全乳胶报价 11800-11900 元/吨；

云南民营标二报价 11100 元/吨；泰国 3#烟片 17 税报价 13000 元/吨，实际商谈为主。 

天津市场进口天然乳胶报价持稳，黄春发桶装乳胶市场报价 9600 元/吨；三棵树桶装乳

胶市场报价 9700 元/吨左右；目前市场货源供应不多，但是实际成交零散。 

福建市场进口天然乳胶报价暂稳，黄春发桶装乳胶市场报价 9600-9700 元/吨；三棵树桶

装乳胶市场报价 9700-9800 元/吨。当前乳胶现货市场交投气氛不佳，贸易商积极出货依然成

交惨淡。 

广东市场进口天然乳胶报价持稳，黄春发桶装乳胶市场报价 9600-9700 元/吨；听闻太空

包乳胶市场报价 9100 元/吨左右。贸易商价格基本无明显波动，实际成交情况多商谈确定。 

上海进口乳胶价格稳定，黄春发桶装乳胶 9600 元/吨左右；三棵树桶装 9600-9700 元/

吨；太空包乳胶 9100-9200 元/吨；沪胶弱势运行，当前现货商手中持货有限，据卓创了解在

春节后，大多贸易商并无船货采购计划，但由于下游需求不佳，因此货源消耗缓慢。 

外盘胶方面： 
 

图5、进口天然乳胶与国产天然乳胶市场价格对比图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图6、青岛保税区进口天然橡胶价格走势图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 7、3 月 20 日泰国天胶 FOB 官方午盘价格 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 8、3 月 20 日泰国三大中心市场 USS 原料交易行情 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

国内合成胶方面： 

本周国内丁二烯市场气氛延续弱势，北方主要外销厂家丁二烯出厂价下调 200 元/吨至

5710 元/吨，北方市场价格相应有所走低。目前山东地区丁二烯送到报价在 6550 元/吨，华

东地区送到报价在 6600-6700 元/吨，实单商谈，市场询盘气氛不佳，成交有限，业者心态不

甚乐观。目前虽抚顺石化丁二烯仍无外销，但外销厂家出货情况一般，货源供应并无紧张现

象。下游厂家观望心态不减，多数有库存消化，并不急于采购。近期油价涨跌不稳，对业者

心态亦存一定拖累。在市场买气不佳影响下，预计今日国内丁二烯市场延续弱势整理走势，

华东市场送到价格或延续在 6600-6700 元/吨波动，关注市场最新成交情况指引。 

顺丁市场报盘阴跌，齐鲁化工城齐鲁顺丁报盘在 8700 元/吨附近，华东区域高桥顺丁主

流报盘走低至 8900-9000 元/吨，终端零星询盘采购，但买盘压价明显，部分商家持有前期的

低成本库存，有低于市场主流价格出货的意向，但实盘交易气氛并不理想。顺丁开工率不断

提升，源头现货供应量充裕，但终端买盘持续未有明显的好转等供求矛盾尖锐的影响下，预

计下周顺丁市场气氛维持弱势，实盘交易商谈。 

丁苯橡胶市场报价弱势窄调。销售公司方面暂无价格变动消息；供需矛盾依然得不到缓

解，市场流通现货充足但是下游需求低迷，局部地区的部分牌号以低于出厂价报盘。但成交

十分有限，交投气氛受阻。昨日丁二烯外盘收盘价格均跌 10 美元/吨；国内丁二烯市场买气

平淡，成交情况一般。天然橡胶方面，昨日期货弱势整理，复合胶惜售情绪较为浓厚。下游

轮胎厂家方面，本周国内轮胎企业半钢胎平均开工率呈上涨态势，前期开工较低的部分厂家

于近期逐步提升。预计下周丁苯橡胶市场价格弱势盘整的可能性较大，山东地区齐鲁丁苯1502

报价区间在 9600-9700 元/吨左右，实单具体商谈。 

  
图10、苯乙烯、丁二烯以及丁苯胶价格走势对比图
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图11、天然橡胶及丁苯胶价格走势对比图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 12、天然橡胶及顺丁胶价格走势对比图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

国内外天胶库存： 

截止 3 月 20 日当周沪胶期货库存大幅减少，注册仓单大幅萎缩。周库存 149116 吨，较

3 月 13 日当周大幅减少 7389 吨；周注册仓单 113620 吨，较 3 月 13 日当周大幅萎缩 10380

吨。 

截至 2015 年 3月 13 日，青岛保税区橡胶总库存较 2月底小幅增加，达到 21.4 万吨，库

存增量部分主要来源于天然橡胶（分项数据待进一步确认）。据调研，中小型仓库基本无入

库，出库多集中于 200 吨及以下；大型仓库的出、入库量均在 500 吨上下。此外，后期入库

计划稀少。整体来看，青岛保税区橡胶库存趋势相对平稳。 

日本橡胶贸易协会最新公布的数据显示，截至 3 月 10 日，日本港口橡胶库存再度下降

3%至 11899 吨。数据显示，生胶库存由 12489 吨下降至 12267 吨，天然乳胶库存从 542 吨升

至 555 吨。 
 

图 13、上期所天胶库存及注册仓单走势图 
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数据来源：宝城金融研究所 

 

图 14、青岛保税区橡胶库存走势图 

 
数据来源：宝城金融研究所 

 

图 15、日本东京胶库存走势图 
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数据来源：宝城金融研究所 

 

【本周行情点评】 

本周美联储货币例会结果虽删去“耐心”一词，但调低美国经济以及通胀预期却令美元

加息预期延后至 9 月份，导致美元指数重新跌破百位神坛，商品因此获得暂时喘息之机。国

内沪胶受益跌幅趋缓，不过迫于云南开割期临近，供应压力预期增强还是令胶价继续延续偏

弱姿态运行，主力 1509 合约在回落至 12300-12500 元/吨区间内获得一定支撑。由于目前下

游需求依然偏弱，旺季特征难现，考虑到供应趋紧优势不再，未来胶价低迷态势还将延续。 

 

【下周操作建议】 
沪胶 1509 合约维持偏弱姿态运行，预计在 12500-13000 元吨区间内震荡。 
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