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期市油脂暴涨

如何把握后市机会#
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ABC 南华期货研究所分析师

DEF 东华期货经纪有限公司
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罗利长、巫 寒、陈 钟、高卫民、罗燕萍

侯英民、吴 磊、吴青芸、赵 伟

央行从紧政策下的经济表现无疑成为政策效应的一面镜
子，直接关乎调控措施的有效性和后续的政策取向。然而近期
公布的数据并不十分令人满意，井喷的贷款增速、再创新高的
物价指数均使得刚刚略有放松的从紧神经再度绷紧。尽管市场
对受益于物价上涨的资源类和消费类行业报以估值响应，但我
们对此类因部分价格上涨引发的“通胀行情”持谨慎预期。

本版投资建议纯属个人观点，仅供参考，文责自负。读者据此入市，风险自担。本版作者声明：在本机构、本人所知情的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系
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另眼看反弹$$#&因素催生结构性通胀行情
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的公布使得利空释放!资金反而积极回流市场!特别是尾市中国石油突然涌现

大量买盘推升股指迅速走高大涨近百点" 从大智慧
341

数据看!券商#地产#银行等板块继

续遭机构减仓!拖累指数上行速度" 从技术上看!

*,##

点压力终于被突破!

,#

分钟的通道线

刚好收口!而日线
5!06

形成金叉!中线股指有上攻中轨线的动力!预计
*$%,

点是阻力位

置" 短期看
768

则加速上攻!有盘中休整的要求!但幅度不深" #¡+¢£¤¥¦$
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本轮牛市的前期为价值发现型上涨!中

期为流动性过剩导致的资金推动型上涨!但

在流动性增长未出现明显消减的时候! 境内

股市就进入调整! 这与政府宏观调控不无关

系" 宏观调控的目的是为了防止金融和实体

经济出现大的动荡! 日本就曾是很好的反面

案例" 但宏观调控并没有改变流动性过剩的

局面!只是调节了流动性在房市#股市和商品

物价之间分配"

曾有人认为!股市#房市#物价三者是同

步上扬的!

"##)

年数据显示却并非如此$

"##)

年我国的房地产市场是震荡上扬!

即使下半年调整! 但全年涨幅仍超过了两位

数%但
"##)

年股市在经历了&

+

'

'#

(之后就实

际进入了调整!因为虽然股指突破了
,%##

点!

但实际上境内股市
$#(

的股票还在
*###

点左

右甚至更低的位置 !

"###

点的涨幅只属于

"#(

的大盘蓝筹股!而这些蓝筹股在随后的调

整中股价又被腰斩了一刀% 同时
"##)

年
012

指数呈现稳步攀升的势态!但有三个月是下降

的! 这三个月是
"

月份#

*

月份和
%"

月份!这

三个月恰恰都是股市上涨的月份!

,

月份#

)

月

份和
%#

月份是
012

指数大幅攀升的月份!股

市恰恰又都遭遇调整!其中
*

月份和
+

月份是

012

指数下降和稳定的两个月份!这两个月份

股市涨幅最大" 另外!房市在
"##,

年和
"##)

年上半年都属于小幅上涨阶段! 但股市遭遇

&

+

'

'#

(调整之后!房价在
,

月份快速启动!大

幅上涨" 另外
9

近期股市和房市双双进入调整

阶段!今年
%

月份
012

指数却再创新高"

从上面的数据统计可以看到!股市#房市

和物价三者之间有明显的跷跷板效应! 在输

入型通胀因素未改变之前!调控物价和房市!

若无股市吸收流动性相辅佐! 则难以拴住通

胀的缰绳"

为什么说流动性过剩并没有改变! 出口

拉动型经济导致的流动性过剩并没有下降!

虽然美国遭遇次级债危机! 但中国对美国的

出口只占到
"#(

不到" 主要出口的对象还是

欧洲!新增长点在亚非" 其次!由于美元贬值

及货币间利差因素! 国际游资仍然想方设法

要进入中国资本市场! 在全球经济低增长的

状态下!中国市场无疑是最诱人的蛋糕" 所以

几个方面导致了流动性过剩局面无法短期内

改变"

今年趋紧的宏观政策不会改变! 因为通

胀率在高位!通胀在
"##)

年进入了消费品特

别是食品上涨的局面" 同时!国际粮价上涨又

导致我国粮食出口较多!所以虽然
"##)

年我

国粮食大丰收!但国内供给却减少了!我国现

在通过取消粮食等食品出口的优惠政策会一

下子增大食品的国内供给! 这样消费品的通

胀趋势应该很快能够稳定! 可以预见通胀率

在今年将会下降" 此外!房市由于明确的政策

调控也已进入调整" 在流动性过剩背景下!若

股市走熊!通胀或房市易再度演绎脱缰野马!

这显然有违宏观调控初衷" 因此!基于宏观调

控根本在于遏制通胀!

"##$

年股市维持箱体

慢牛趋势概率最大"
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