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品种聚焦●天然橡胶 2011 年 03 月 27 日

天然橡胶天然橡胶天然橡胶天然橡胶

宏观形势复杂宏观形势复杂宏观形势复杂宏观形势复杂 中长线依托中长线依托中长线依托中长线依托5555日均线操作日均线操作日均线操作日均线操作
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

本周总体而言，天胶 1109合约延续反弹，尽管周五期价有所回落。周一天

胶 1109横盘震荡，周二、周三迅速拉升，至反弹最高点 36475点，周四高位震

荡，周五略有回落。最终报收于 35555点，较上周上涨 1.67%。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

在上周周评中，笔者曾预计本周天胶可能走出冲高回落的态势，现在看这

一判断较为主观，因为本周五的回落幅度很小。总体看上周盘面仍然是震荡上

行的格局。先回顾本周的一些主要消息：

第一，美元全线走高，因美国经济增长数据强于预期，同时美国联邦储备

委员会一位官员的讲话似乎暗示 Fed 将转向紧缩货币政策。相比之下，欧元今

日承压，因葡萄牙经济问题加剧。第二，菲律宾中央银行 24 日决定从即日起将

隔夜存款和贷款利率同时上调 0.25 个百分点；俄罗斯央行周五维持利率不变，

但上调了存款准备金率；印度食品价格涨幅回落到个位数为期三周以后再次回

归到两位数。而且有迹象显示，食品价格上涨有再次抬头的趋势。第三，泰国

USS3橡胶现货价格 3月 25日下跌，报每公斤 158.89-159.09泰铢。大规模割胶

期至少要到 4月初，因此下周供给仍然难以有效提升。第四，原油仍然维持在

高位，国内多家企业酝酿涨价。

因此，天胶中长线应该是下跌趋势，但具体到下周走势就难以判断。建议

依托 5日均线进行中长线操作。目前 5日均线尚未破，故而仍可算上涨通道完

好。如果期价完全跌破 5日均线，便可中长线布局空单。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

日胶指数日 K线图

点评:

上图为日胶指数日线图。本周日胶基本维持在 430 点上下横盘整理的格局，

可见多空仍然都在观望。日线仍然站在 5 日均线上方，不宜贸然做空，但做多

也有一定风险。建议中长线完全参照 5 日均线操作。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

沪胶目前形势异常复杂，难以把握。建议中长线观望为主，如果

希望入场，可参照 5 日均线进行：如果有效跌破 5 日均线，便可做空。

日内短线依照投资家软件操作。
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品种聚焦●螺纹钢 2011 年 03 月 26 日

螺纹钢螺纹钢螺纹钢螺纹钢

期钢本周低位见锤头期钢本周低位见锤头期钢本周低位见锤头期钢本周低位见锤头 上涨动能在积聚上涨动能在积聚上涨动能在积聚上涨动能在积聚
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

本周期钢窄幅波动，其主力11110合约周一以4753点平开，但是随后在政策

利空的打压下大幅下跌，收盘报至4653点；周二低位调整；周三减仓放量反上

涨，最高触及到4737点，尾盘稍有回落，最终报收于4728点；周四周五均保持

在5日均线和20日均线之间窄幅波动，最终以0.55%的周跌幅报收于4730点。全

周成交5131384手，减仓至762456手。

我们认为期钢近期将会在多空双方激烈的争夺中选择方向——上涨或是下

跌，我们认为上涨的可能性略大，但上涨的幅度也不会太大。我们做出如此判

断的原因在于以下几点：

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

1. 本周国内钢材现货市场下跌后涨，但周一至周三下跌得幅度大于周四周五

上涨的幅度，全国28个主要地区的螺纹钢均价截止周五报价4867元/吨，相对

期货主力1110合约升水137元/吨。目前螺纹钢期货价格从近月到远月之间的变

化是先降后升，即呈现两头翘的现象。我们认为这主要是由于近月合约价格在

现货的支撑下较为强劲，远月合约也在良好的预期下维持高位，只有中间月份

合约的价格相对较低，目前最低的是1108合约价格，基差的这种特殊性也说明

了在多空双方激烈的矛盾中暗藏上涨动能。

2. 沙钢、河钢、本钢、包钢分别出台价格政策。沙钢对3月下旬建材价格继续

下调100元/吨；河北钢铁4月板材价格下调200-250元/吨，线材品种小幅上调

100-150元/吨；本钢对于4月份板材报价平盘；包钢线材价格下调100元/吨，螺

纹钢价格下调100元/吨。

3. 本周国内原材料市场价格整体以稳为主。截止3月25日，进口矿本周报价整

体平稳，天津港63％印粉报价为1260元/吨，与上周同期持平；本周国内矿市场

稳中有涨，河北唐山66％铁精粉湿基不含税报价1050元/吨，较上周同期上涨10
元；本周国内钢坯市场前低后高，受价格上涨的影响，市场成交在一定程度上

得到改善，唐山荣信普碳150坯4240元/吨，较上周同期上涨10元；焦炭市场持

续平稳，上海二级冶金焦2150元/吨；本周海运费报价呈现出前跌后涨的走势。

4. 据我的钢铁网3月25日对下周钢材市场趋势调查结果显示：70%的流通商、

钢厂对螺纹钢后市看盘整，10%的流通商、钢厂对螺纹钢后市看涨，20%的流通

商、钢厂对螺纹钢后市看跌；对下周进口矿市场趋势调查显示59%的钢厂看

平,35%看涨,6%看跌；62%的贸易商看平，38%看涨，无人看跌；供货商中42%看

平，53%看涨，5%看跌。市场心态较上周略有好转。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

从周 K线图看，期钢本周在低位收出一根锤头线，后市有上涨的可能，从

日 K线图上看，期价运行至 3月 14日的低点受支撑反弹，有形成双底的可能，

而且此次下跌并没有跌破 2010年 10月份的低点，整体来看还是处于涨势，周

五的十字星表明期钢的上涨动能在慢慢积聚，15分钟主力线也连续两日徘徊在

0轴之上，建议中长线空单逢高出场，等待做多机会。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

综合上述分析，我们认为上涨的可能性略大，但上涨的幅度也不会太大。因

此我们建议空单逢高出场，等待做多时机。
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品种聚焦●沪铅 2011 年 03 月 26 日

沪铅沪铅沪铅沪铅

交投热情不足交投热情不足交投热情不足交投热情不足 上涨蓄势待定上涨蓄势待定上涨蓄势待定上涨蓄势待定
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

本周四，铅期货正式在上海期货交易所上市。铅期货七个合约开盘基准价

18350 元/吨。首日涨跌幅为 12%。其中主力合约 1109明显高开后五分钟之内

上冲至当日的最高价 19570元/吨之后迅速陷入 19000附近窄幅震荡，尾盘失守

19000元/吨，当日以带长上影线的阴线报收。周五小幅低开后两次上破 19000
关口后回落，最终在 19000下方窄幅震荡，其中成交量大幅缩减，交投热情明

显不及首日。

本周开盘价过高，短期给期价上行带来一定的压力，由于是铅期货上市初

期，短期波动的幅度也不会很大。中线多单可以继续持有，日内可以对锁风险。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

本周是沪铅上市的第一周，早期市场对沪铅上市较高的预期。贸易商惜售

的情绪不断提高现货铅价格。到周四1#铅锭现货价格一举太高至18000元/吨。

但因沪铅期价的走低，现货市场观望情绪较浓厚，成交较稀少。但持货商报价

较坚挺。

LME3月25日铅场外最新价及升贴水

期货场外最新价（买价/卖价） 现货/三个月升贴水

铅 2670.0/2675.0 30 贴水

LME 3月25日铅库存统计

金属 总存量 涨跌

铅 283,975 -1,650

这两日陆续有部分经济数据公布，反映实体经济景气的指标皆不乐观，而

通胀相关数据却在节节攀高。

欧元区3月份Markit服务业PMI数值56.9，为2007年8月以来最高，而制造业

PMI为57.7，低于预期的58.4；
美国3月18日当周季调后初请失业金人数为38.2万，低于预

期1000人，四周滚动均值为38.525万人，触及2008年7月以来新低，显示美国的

就业市场正在缓慢持续回暖；但美国2月份耐用品订单数据不佳，扣除运输的耐

用品订单月率下降0.6%，扣除飞机非国防的耐用品订单月率下降1.3%，皆大幅

低于预期。

美联储最新的资产负债表显示其资产负债总规模再度刷新历史高点，证明

联储仍在不断向货币市场投入美元。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

本周沪铅运行区间较平稳。主力合约 1109成交和持仓均出现萎缩。周五 5

分钟 k线尾盘出现短暂的拉升，触探均线。MACD 指标有向上抬头的迹象。但

仍处于零轴下方，承受一定压制。多单谨慎持有。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

综合上述分析，我们认为此次回调的幅度有限，中线上涨的动能仍在。因

此我们建议中线多单继续持有。
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品种聚焦●豆类油脂 2011 年 03 月 25 日

大大大大 豆豆豆豆

种植意向报告成焦点，豆市季节性走强豆油震荡追随种植意向报告成焦点，豆市季节性走强豆油震荡追随种植意向报告成焦点，豆市季节性走强豆油震荡追随种植意向报告成焦点，豆市季节性走强豆油震荡追随
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

连盘豆油期货主力合约 y1109，3 月中下旬后有企稳迹象。3月下

旬的第一周，其中主力 1109 合约，开盘 10032 元/吨，最高 10168 元

/吨，最低 9952 元/吨，收盘 10094 元/吨，较上周上涨 112 元或 1.12%。

3 月 21 日，春分节气后，种植季节市场炒作悄然展开。东北大豆

种植受益远低于玉米，市场普遍预期，其种植面积减幅再超 10%，连

盘主力合约周线 2连阳，资金入场迹象明显，大豆种植季节高点或将

不断被刷新。

USDA 将于本月末 31 日，发布农作物种植意向报告，预计这份报

告将深刻影响芝加哥谷物种植季节价格走向。目前，美豆高位盘整，

美豆油周线收涨 2.12%。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

宏观层面上，日本地震和海啸灾难；中东和北非地区动荡局势愈

演愈烈；欧洲葡萄牙等国债务问题；这些问题存在较大变数，将中长

期困扰商品市场，并使之存在较大下行风险，但农产品价格存在季节

性因素。

美国农业部 USDA 将于 3月 31 日，发布意向播种面积数据以及季

度库存数据。

3月 24 日消息，据经纪公司--林恩集团表示，今年美国大豆播种

面积可能低于美国农业部的预测，而今年玉米播种面积可能超过近来

政府的预测。预计今年美国大豆播种面积为 7590 万英亩，低于近来

美国农业部预测的 7800 万英亩，低于上年的 7740 万英亩。今年美国

玉米播种面积为 9220 万英亩，高于美国农业部预测的 9200 万英亩，

高于上年的 8820 万英亩。CFTC 最新公布截止 3月 22 日当周 CBOT 大

豆期货和期权分类持仓报告显示，基金持仓多头头寸增持超万手，结

束 2 月份以来持续大幅减仓局面。

据马来西亚棕榈油种植户预期 3月产量将继续改善，且本月迄今

为止已增加16%左右。船运调查机构ITS数据显示，马来西亚3月 1-25
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日棕榈油出口较上个月同期减少 3.7%，至 937,591 吨；棕榈油价格压

力较大。

国内，目前尚未有任何迹象表明政策将放松，而且豆油仍在消费

淡季，临储移库大豆拍卖全部流拍，显示了市场情绪不佳，市场已经

对后市依旧缺乏信心。

三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

春节后，淡季豆油价格，y1109 合约持续调整时间超过 1月，空

间上跌幅超 1300 元/吨；3月中旬后，豆油价格渐渐脱离低点，技术

性反弹持续,关注 10100 至 10200 压力区域，不能有效突破多单减仓

观望。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

10100 点至 10200 区域若能有效突破并站稳，维持震荡偏强的评

价，宜偏多操作；否则，多单减仓离场。鉴于国内外复杂多变的宏观

形势，需侧重于资金仓位管理。
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品种聚焦●强麦籼稻 2011 年 03 月 26 日

小小小小 麦麦麦麦

缺乏利好消息缺乏利好消息缺乏利好消息缺乏利好消息 强麦短期面临回调强麦短期面临回调强麦短期面临回调强麦短期面临回调

农产品分析师农产品分析师农产品分析师农产品分析师

许治国许治国许治国许治国

电话：0516-83831127

从业资格证：F0256286

E-mail：zhiguo371@sohu.com

一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

本周强麦处于前期反弹后的震荡行情，上行乏力。周一强麦1109平开后横

盘整理；周二受国内现货市场优质麦价格上扬的提振，开盘后迅速拉升至本周

最高点2912，随后维持2890-2900之间震荡；周三继续高位震荡，未能有效突破

2900压力；周四受国内现货阶段性供应压力的显现及商品市场的弱势回调影响，

震荡下行；周五高开后震荡收低，最终以0.52%的周涨幅报收于2886点。交投依

然冷清，全周仅成交29.5万手，较上周减少了8.2万手，持仓量也较上周五减少

了4912手。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

1、本周（2011年3月18日－3月25日），国内小麦行情整体平稳，优质小麦价格

基本坚挺。据中华粮网数据中心监测，截止到2011年3月24日，全国主要粮油批

发市场3等白麦交易均价为2103元/吨，比上周涨6元/吨；较去年同期上涨134

元/吨，年涨幅6.82%。另据中华粮网监测，2011年第12期小麦收购价格指数

117.99，周比下跌0.58%。

2、农业部副部长危朝安三月中旬表示，当前的夏粮面积有增加，播种质量好，

冬前墒情足，苗情基础好，生产形势总体是好的。冬小麦陆续进入产量形成的

关键时期，需关注天气情况对小麦生长的影响。

3、市场供应充足，采购趋于平和。国家在继续投放2008、2009年最低收购价小

麦的基础上，近期2010年产托市小麦大幅投放上市，市场前期供需偏紧的局面

大大缓解。本周河南市场托市小麦成交量大幅回落。说明经过节后的积极补库，

大多数用粮企业已有部分库存，加之面粉消费步入平稳期，原粮需求将会趋于

稳定。

4、政策调控维持粮食价格稳定导向。国务院常务会议确定《政府工作报告》重

点工作部门分工，决定开展2011年全国粮食稳定增产行动，力保国内粮食安全。

农业部副部长危朝安表示，目前旱情已经逐步缓解，夏粮丰收仍有希望。

综合看来，国内小麦市场的利多消息已逐渐消化，持续上涨动能不足。由

于近期政策调控力度不断增强，小麦市场采购心态趋于平和，看涨心理较前期

有所减缓。同时，当前通胀形势仍然严峻，政策面仍将维持紧缩态势，在一定

程度上抑制小麦价格大幅上涨。预计，近期小麦市场将保持高位震荡。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

从日 K线图看，强麦主力合约2900位置压力凸显，周五3日线下穿5日线，

潮起潮落指标绿线向下运行，短期回调的可能性大，日内可逢高抛空；后续密

切关注分水岭2869位置的支撑，期价如有效下破分水岭，则反弹结束，前期低

位多单平仓离场。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

综合上述分析，强麦主力合约短期面临回调，日内可逢高短空操作；后续

密切关注分水岭2869位置的支撑，期价如有效下破分水岭，则前期低位多单平

仓离场。
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品种聚焦●棉花白糖 2011 年 03 月 25 日

棉棉棉棉 花花花花

分水岭及分水岭及分水岭及分水岭及60606060日线联合压制日线联合压制日线联合压制日线联合压制 中线空势不变中线空势不变中线空势不变中线空势不变

农产品分析师农产品分析师农产品分析师农产品分析师

高高高高 岩岩岩岩

电话：010-84261653

从业资格证：F0249001

E-mail：

gaoyan@neweraqh.com.cn

一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

本周五个交易日 K 线三阴两阳，周一、四、五价格交投重心基本位于同一

水平线上，周二早盘下探午盘反抽，30000关口失而复得，周三上破60日均线压

制收盘勉力站住，但次日小幅跳空低开宣告突破无效，5日均线在同一天拐头向

下，周五以中阴线报收，10日均线及30000关口在下方形成短线支撑。纵观本周

走势不难发现多空目前纠结于30000至31000区间，涨跌幅度不大，自3月14日放

量大阴线下破三角形整理形态后的急跌反弹目前已经到了阶段高位，继续上行

缺乏动力，至周五短多投机者大量向目前处于价格洼地的1201合约转移战场，9

月合约的重要领军多头浙江永安周五单个交易日即减仓7000手以上，逢高了结

意图明显。

本周9月合约成交量802万左右，较上周超过1070万的成交量有明显萎缩，

移仓换月重新被提上日程，资金关注度逐渐下降的情形下9月合约突破下行通道

上轨道的动力不足，中线空势不改，建议获利短多逢高止盈。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

本周棉花现货市场跌势趋缓，贸易商趋于冷静，中国棉花价格指数

CCIndex328本周报价重心位于35000元/吨附近，低于期货主力合约价格，市场

重新恢复为正向市场，大部分交易日皮棉购销继续维持少成交状态，纺企采购

态度依旧低迷。下游纱线报价本周仍以下跌为主，成交无起色。

生产方面，美国德克萨斯州和乔治亚州干旱天气持续恶化，不利棉花生长，

新年度棉花产量增长率或达不到 USDA6.66%的预计增速。

消息面，中国农业部公布近期全国农民种植意向调查显示，今年主要农作

物种植结构呈现“三增两减”态势，即粮食、棉花、蔬菜面积增加，油料、糖

料面积持平略减。在连续三年面积较大幅度调减后，今年棉花面积有望扭转下

滑态势，实现恢复性增加，预计今年全国棉花意向种植面积增长5.4%，农业部

将认真落实各项惠农政策，以把农民种植意向真正落实到田。

美国农业部驻墨西哥的大使馆专员表示，墨西哥2010/11年度（8月-次年7

月）棉花产量料增至683,000包。

本周，商务部发布消息称日本地震短期影响了对日棉织品出口，近期难以

恢复；另外，北非局势对棉花市场的影响渐趋向于平淡。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

本周5个交易日9月合约成交、持仓次第萎缩，周五时1201合约增仓明显，5

日均线上穿10均线随后一个交易日即拐头向下，继续上行上穿60日均线的势头

夭折，3月15日开始的超跌反弹目前到达阶段高位，多空分水岭及60日均线在上

方的联合压制作用明显，下行通道上轨也位于31000附近，短线多头继续发挥的

空间已经严重受限。当前日线周期 KDJ 中 J 指标在80一线走平钝化，MACD 绿柱

维持，短线已不宜在多空分水岭30839之上继续追高做多，中线空单在下行通道

的压制之下轻仓持有。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

5个交易日中周二、周三两个交易日的下行试探及上攻试探均宣告失败，

30000至31000区间是目前多空双方比较“舒服”的区间。鉴于多空分水岭、60

日均线、下行通道上轨在30800至31000区间形成重重压制，短线多头发挥的空

间已经严重受限，短线不宜于30800之上追高做多，中线空单在下行通道上轨压

制之下谨慎持有。
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品种聚焦●金融期货 2011 年 03 月 25 日

股指期货股指期货股指期货股指期货

本周进入上涨周期，下周可能延续上涨本周进入上涨周期，下周可能延续上涨本周进入上涨周期，下周可能延续上涨本周进入上涨周期，下周可能延续上涨

金融分析师金融分析师金融分析师金融分析师

席卫东席卫东席卫东席卫东

电话：025-84787995

从业资格证：F02490000

E-mail：xwdnj@163.com

一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

期指本周处于上涨走势中，上周受股指期货交割完毕，利空暂时空挡，银

行、地产板块顶住上周上调存款准备金利空影响，持续护盘上涨。

本周大盘四涨一跌，K线图上则是三阳二阴，指数站上所有均线后一举突

破了 2944 的平台阻力区域，完成了调整。一周沪指上涨了 70 个点，涨幅为

2.44%；深成指上涨了 220个点，涨幅 1.73%。周线收出一根带下影线的中阳线，

已经突破了 3478下来的下降通道。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

在调高部分稀土产品出口关税之后，税收调控稀土行业的手段再次出炉。

财政部、国家税务总局日前下发通知，决定自 4 月 1 日起，统一调整稀土矿原

矿资源税税额标准，上调幅度逾 10 倍。

美国 BIG 投资公司近日发布的一份报告称，中国大陆市场占全球股市市值

7.38%，首次超过日本份额，位列全球第二。

在《国务院办公厅关于进一步做好房地产市场调控工作有关问题的通知》

中规定，各城市人民政府要合理确定本地区年度新建住房价格控制目标，并于

一季度向社会公布。如今，期限将至，公布房价调控目标的城市除山西省的 22

个之外，其余还不到 10 个，且房价目标涨幅多与当地 GDP 增幅等挂钩，大多在

10％左右。接近去年房价年均增长幅度的标准引发各界争议 10％的价格上涨空

间究竟是“限价标准”还是“涨价标准”？

3 月 24 日晚间，中国银行发布 2010 年年报称，去年该行股东应享税后利

润突破千亿元，达 1044.18 亿元，较上年增长 29.20%。该行基本每股收益为 0.39

元，比去年同期增加 0.08 元，净资产收益率较上年提高 2.39%，达 18.87%；拟

每股派息 0.146 元。

央行昨日的公开市场操作结束后，净回笼数量时隔 11 个月首次突破千亿元

大关。对此，分析人士称，传统的货币政策工具如公开市场央票、正回购等，

已能够充分对冲过剩流动性。季末“拐点”之后，如果治理效果不佳，加息及

上调准备金率等手段，将有望被再度使用。

人民日报：加息或趋谨慎 A 股有望走出上扬行情

中国银行发布 2010年年报称，去年该行股东应享税后利润突破千亿元，达

1044.18亿元，较上年增长 29.20%。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

主力线运行在 0轴以上，后市看涨。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

综合上述分析，我们认为上涨将延续。

下周可能继续上涨周期。
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免责声明
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