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	一、一季度天胶市场回顾：过程波澜壮阔，实际涨幅甚微
	二、二季度国内外宏观展望：海外持续分化 国内地产拖累
	1、海外宏观：主要经济体分化明显 美联储降息预期不改
	2、国内宏观：整体温和平稳 地产仍是拖累

	三、行业供求：高价刺激供应恢复 需求分化稳中偏弱 
	1、供应：原料已到高价区 产量有望恢复
	2、国内：开割在即 库存压力仍大
	3、需求：外需分化 内需偏弱

	四、估值：原料高成品低  海外高国内低
	1、海外原料价格偏高
	2、泰国浓乳和标胶价格相对偏低
	3、RU与混合胶相对价格偏低

	五、二季度天胶市场展望：高价刺激供应 胶价震荡回落
	风险提示

