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【市场回顾】  

    10 月份宏观数据公布后，市场冲高回落，震荡明显。

早盘市场承接前一日的整理状态，在宏观数据公布之后做多

动力重新涌出，指数逐级震荡走高。不过午后 1 点 54 分前

后，中国石油、中国石化先后出现急速拉升，中石油盘中冲

击涨停，并带动指数再创反弹新高。但石化双雄拉升指数使

得市场谨慎心理骤然升温，中小盘股出现剧烈抛售，中小板、

创业板、深成指等纷纷由红翻绿。截至收盘，沪综指上涨

32.28 点，收于 3147.74 点，涨幅为 1.04%。沪市单边成交

2903 亿元，较前一日有所放大。深成指最终下跌 20.74 点，

收于 13684.9 点，跌幅为 0.15%。深市成交 2192 亿元，亦

较此前有所放大。 

    盘面来看，石化双雄盘中走强，带动银行、地产等权重

板块有所表现。行业板块方面，煤炭、有色等资源类股表现

相对较强，而军工、锂电池、酿酒食品、电子信息等前期强

势股则在尾盘快速回落。 

 

 

【要闻及外盘解读】  

昨天 10 月份相关数据出炉。10 月居民消费价格（CPI）

同比上涨 4.4%，比 9月份涨幅扩大 0.8 个百分点，创 24 个

月新高。工业品出厂价格（PPI）同比上涨 5%，涨幅比前一

月扩大 0.7 个百分点。10 月 CPI 涨幅超过 4%并不出乎预料，

而央行再次于宏观数据公布前祭出紧缩手段。从市场表现可

以看出，提升 0.5%准备金率的政策力度显然低于市场预期，

也没有改变市场对于流动性充裕的预期。不过从目前的情况 
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【指数观澜】 

核心指数涨跌幅 

指数 收盘价 涨跌幅（%） 

上证综合指数 3147.74  1.04  

沪深 300 3509.98  0.31  

中小板指 7841.06  -0.79  

创业板指 1132.72  -0.78  

道琼斯 11283.10  -0.65  

标准普尔指数 1795.00  0.00  

纳斯达克指数 2555.52  -0.90  

 

涨跌幅居前行业指数 

行业指数 涨跌幅（%） 

采掘(申万) 5.58 

化工(申万) 1.56 

金融服务(申万) 0.85 

综合(申万) -1.41 

商业贸易(申万) -1.52 

电子元器件(申万) -1.58 
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来看，监管部门对于通胀问题的关注度明显提高，“保增长”已经让位于“控通胀”，后续政策紧缩预期

依然存在，需要关注政策效果叠加对市场的影响。 

    货币信贷方面，10 月末，广义货币(M2)余额 69.98 万亿元，同比增长 19.3%，增幅比上月高 0.3 个

百分点,比去年同期低 10.2 个百分点；狭义货币(M1)余额 25.33 万亿元,同比增长 22.1%，增幅比上月高

1.2 个百分点，比去年同期低 9.9 个百分点。10 月份本外币贷款增加 6228 亿元，其中，人民币贷款增加

5877 亿元。货币供应量基本稳定，新增信贷额度再次超出市场预期，这或许也是央行提前提高准备金率

的主要原因。从趋势上看，如果今年新增信贷严格控制在 7.5 万亿元，那么后续两个月新增信贷额度可

能会明显缩减，市场资金供应预期似乎并不乐观。不过我们认为，目前讨论资金问题并不能忽视国际视

角。如果美元持续弱势，国际资金流入趋势不改，那么国内金融市场并不会出现流动性不足的困境。 

    值得注意的是，在 G20 峰会召开之际，人民币对美元继续大幅升值。昨天人民币对美元汇率中间价

达到 1 美元对人民币 6.6242 元， 较前一日(6.6450)再次大幅上升 208 个基点，刷新历史记录，再创汇

改以来新高。如果人民币升值预期不断得到强化，那么，A股市场依靠流动性推动的行情逻辑就会继续深

入演绎。 

      期货市场方面，昨天国内商品期货各品种主力合约收盘普遍下跌，其中化工品跌幅较大，LLDPE、PVC

均跌停；农产品全面下跌，郑棉跌停；基本金属部分走强，沪铜涨逾 2%。 

 

【后市研判】 

昨天两市大盘冲高回落，尾盘大批个股跳水，且成交量明显放大，短线资金有明显获利出局迹象，

市场可能有承接跌势顺势下探的要求。不过从目前的情况来看，市场流动性相对充裕格局没有改变，指

数下跌空间可能不大，沪综指回调的第一目标可能是回补上周五跳空缺口，此后重回箱体震荡格局。 

在趋势上，仍需关注流动性供应的预期变化。总量上，美元走势是主导全球资本品价格表现的根本

来源，在美联储货币扩张政策没有转向之前，流动性泛滥预期将继续深入发展；在结构上，需要关注国

内房地产政策调控的动态，房市投机资金会否持续发生结构性转移，对当前市场走势具有重要影响。 

整体来看，短期市场有技术性休整的要求，但流动性供应预期尚未发生根本变化，结构化行情特征

仍会延续。投资者可适量控制仓位，继续追踪资源品及新经济类品种重新活跃的契机。 

 

【投资策略】 

弱势美元带来的全球货币泛滥，以及国内房地产调控导致的资金流向变化，成为市场向上的最大推

动力，目前的紧缩政策尚未改变流动性整体充裕格局，我们维持市场震荡向上的观点。但在行情进一步
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升级之前，市场也将继续呈现典型的结构化特征。 

操作上，短期市场获利回吐，向下寻求支撑的要求比较明显，投资者近两日可适当保持谨慎。但我

们预计目前指数向下的空间比较有限，下调的第一目标在 3087 点缺口附近，极限目标大约在年线所在的

2900 点附近。在投资方向上，建议继续跟踪资源、矿产、农业、化工、军工、新能源、新材料等具有规

避通胀能力、估值弹性较高的品种，稳健投资者则可在市场震荡时关注医药、食品等稳健增长以及受益

政策扶持的战略新兴产业个股。 

  

 

【仓位建议】 

仓位建议 6-7 成。 

 

 

 

【异动板块点评】 

 无 

 

【每日荐股】 

   今日暂无股票推荐 

 

 

【重要新闻】 

   10 月 CPI 上涨 4.4%创 25 月新高 年内二次加息料将成行 

  国家统计局 11 日发布数据，10 月份我国居民消费价格(CPI)同比上涨 4.4%，涨幅比 9月份扩大 0.8 个

百分点，创 25 个月来新高。而 PPI 增速出现趋稳走高的势头，也再次向市场传达出通胀压力走强的信号。 

 

  2011 年稀土出口配额申报启动 

  商务部 11 日发布公告，公布 2011 年稀土出口配额申报条件和申报程序，已获得 2010 年稀土出口配额

的企业可按照公告提出的相关标准申请 2011 年稀土出口配额。 生产企业方面，需符合稀土行业规划、产

业政策及稀土行业管理有关规定，产品质量达到现行国家标准，并取得 ISO9000 质量体系认证。 

 

  前 10 月新增信贷近 7 万亿 流动性压力不容忽视 

  央行 11 日公布的数据显示，10 月份，我国新增贷款达到 5877 亿元，明显超出年初提出的“均衡放款”

的要求。今年前十个月，共计新增贷款 6.88 万亿元，较全年 7.5 万亿元的额度仅余 6200 亿元。多位业内

人士认为，今年全年新增贷款的规模或略超出 7.5 万亿元。 
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  橡胶涨价急煞轮胎企业 业内酝酿第二波提价潮 

  自 9 月份至今，轮胎的主要原料天然橡胶价格持续暴涨，已超过 3 万元大关，并还在不断创造历史新

高。据统计，上海期货交易所的橡胶 1011 在短短一个月涨幅超过 33%。轮胎企业年内的第二次大规模提价

已经箭在弦上。中国橡胶工业协会轮胎分会相关人士介绍，轮胎企业此次涨幅或达 8%左右。 

 

  下周解禁市值锐减 97%至 591 亿元 

  下周，两市共有 42.9 亿股合计 591.18 亿元市值的限售股将解禁上市，较本周解禁量锐减 97%，不过除

去中石油(12.74,0.91,7.69%)本周解禁市值也仅为 1178 亿元，相差不大。然而，值得注意的是，下周多只

首发机构配售股以及首发原始股收盘价较发行价涨幅巨大，如首发机构配售股中的珠江啤酒

(26.80,-0.27,-1.00%)和嘉事堂(26.58,-0.58,-2.14%)涨幅分别达到 362%和 122%；首发原始股中的万力达

(22.08,-0.44,-1.95%)、海得控制(15.31,0.03,0.20%)涨幅均超过 140%。 

 

  上交所发布证券发行业务指引 

  上交所 9 日发布了《上海证券交易所证券发行业务指引》，以进一步加强证券发行上市业务监管，约

束发行人、保荐机构、承销商、询价机构等证券发行参与人行为，促进各参与人归位尽责，提高证券发行

的定价效率和透明度。 

 

  人民币中间价日升两百点 升值步伐短期内或加速 

  周四(11 月 11 日)人民币对美元中间价报 6.6242，比前一交易日的 6.6450 大涨 208 个基点，人民币或

又迎来一轮快速升值的过程。人民币中间价连续两个交易日创 2005 年汇改以来新高，并且昨日与前日相比

的涨幅较大，某中资商业银行的人民币交易员对记者表示，从近两日的中间价来揣摩，短期内人民币升值

步伐有较大加速可能，但有待观察进一步的波动状况，即中间价也可能在加速后回调。 

 

  综述：道指收跌 0.7% 纳指下滑 0.9% 

  周四美国股市收低。思科(CSCO)的悲观业绩预期令科技股遭受重创、拖累大盘下跌。欧元区债务危机

再度引起市场担心。道琼斯工业平均指数下跌 73.94 点，收于 11,283.10 点，跌幅 0.65%；纳斯达克综合指

数下跌 23.26 点，收于 2,555.52 点，跌幅 0.90%；标准普尔 500 指数下跌 5.17 点，收于 1,213.54 点，跌

幅 0.42%。 

 

  黄金期货重返 1400 美元上方 

  因投资者避险意识提高，黄金期货在昨日大跌后周四有所反弹，并重返每盎司 1400 美元上方。中国通

货膨胀压力骤增以及投资者对首尔召开的20国集团峰会结果感到担忧也是黄金与其它金属期货价格上涨的

重要原因，虽然美元有所上涨。纽约商业交易所 COMEX 部门 12 月交割的黄金期货上涨了 4美元，报收每盎

司 1403.30 美元，涨幅为 0.3%。 

 

 

【今日重点关注研究报告】 

无 
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