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一、宏观政策、资金流动性研究与点评   
（1）中央经济会议前瞻：明年政策定调稳健货币搭配积极财政

作为“十二五”(2011-2015年)规划的开局之年，中国明年的宏观政策将何去何从？即将于12月初召开的中央经济工作会议有望为此定调。预计在确保经济平稳增长的前提下，政策取向可能转为稳健货币政策搭配积极财政政策。事实上，中国央行近期选择近三年来首度加息及两周内两次上调存款准备金率，已然昭示实施两年的适度宽松货币政策不再宽松。分析人士指出，"保增长，调结构，控物价与惠民生"或为明年的经济工作主线，其中,经济增长"保八"目标料维持不变，通胀容忍目标则会有所提升。"中国政府在2011年及十二五期间应坚决控制通货膨胀,其重要性高于经济增速的目标,并将基本政策取向明确调整为积极的财政政策和稳健的货币政策,"中国国际经济交流中心研究员王军建议称。 

（2）11月新增信贷势头猛 全年超7.5亿目标料成定局

据两位消息人士透露，中国工商银行等四大国有商业银行截至本月20日止，新增人民币贷款已略超2,000亿元。四大行通常占全社会新增信贷的比例在40-50%以上，且最后一周全社会的信贷投放速度仍难放缓，中国年初设定的7.5万亿元新增信贷的目标料将被突破。按照中国今年7.5万亿的信贷目标，11和12月全行业仅剩下6,200亿元的额度。而21世纪报导周二称,11月份截止目前,全社会新增信贷已接近6,000亿元。报导认为,由于11月前两周放贷积极,基本用完了全年剩下的信贷额度,12月份信贷投放将出现停滞,甚至停贷都有可能。

（3）葡萄牙总理称该国无需金援

葡萄牙总理苏克拉迪(Jose Socrates)周一表示,葡萄牙无需救助,且希望爱尔兰纾困计划能结束金融市场中的不确定性和危机或散播的担忧。苏克拉迪向TSF电台表示,"葡萄牙不需要任何援助.葡萄牙只需采取必要措施,来通过预算并且继续致力于(减少财政赤字)." 许多分析师认为葡萄牙可能成为下一个需要救助以解决其债务危机的欧元区二线国家.但葡萄牙预算赤字和债务远低于爱尔兰和欧元区第一个接受金援的希腊. 

（4）今晚经济事件：
21:30 美国 三季度GDP， 前值1.7%/季,3.0%/年；
23:00 美国 10月份现房销售，前值10.0%/月；
二、有色金属
铜、铝、锌:
期货行业政策研究与点评
Codelco公司发往中国的2011年有期铜升水为115美元/吨
11月23日报道，上海一贸易商周二表示，智利国营Codelco公司2011年发往中国的有期铜升水敲定在每吨115美元。2011年升水较今年上涨35%意味着全球最大的铜生产商，维持对全球和中国需求前景看涨的预期，尽管LME三个月期铜价格在11月11日触及每吨8,966美元的纪录高位后回落。这位不愿透露名字的贸易商称，今日午后中国买家将签订合同，升水已经敲定在每吨115美元。Codelco公司的升水为较LME现货价格，其中包括船运成本。市场参与者密切关注视事情进展，因其是市场基本面的总要指示因素。10月中旬时，Codelco公司上调2011年发往欧洲的铜升水22.5%，至每吨98美元；而本月初签订的2011年发往日本和韩国客户的升水上涨31%，至每吨98美元。
分析师指出，发往中国铜升水上涨印证了市场普遍预期的进入2011年铜市供应吃紧，因新兴市场和发展中国家需求旺盛，而供应仍然紧俏。
三、黑色金属
钢材:
期货行业数据分析

【11月22日钢材期现货市场价格行情】
22日全国24个主要城市Φ20mmHRB335螺纹钢平均价格为4520元/吨，较前一日价格上涨30元/吨。
华东、华北、东北、西北地区部分城市价格上涨；华南、华中、西南地区价格整体上涨。
22日贵阳地区HRB335  20MM螺纹钢价格上涨幅度最大，为100元/吨。
【11月23日上期所钢材库存情况】
	品种
	规格、材质
	上日库存
	本日库存
	库存增减

	高线
	8mm Q235
	0
	0
	0

	螺纹钢
	16-25mm HRB400
	26748
	25856                 
	-892


期货行业政策研究与点评

住建部和国土部联手摸底地方楼市调控
《第一财经日报》记者独家获悉，上述两部委近日已经组成联合调查组，奔赴全国各地，检查省级政府对住房供地计划、闲置用地清理、保障房建设和查处违规房企的相关情况。据知情人士透露，此番联合检查组将由两部委司级官员带队，整个过程大约在十天左右。
此番检查方式包括实地检查、座谈、查阅资料和网上核查，检查范围除了省(区、市)总体情况外，还将抽取省会城市和1～2个设区市(州、盟)。此外，与以往不同，此次检查组还将深入到县(区、旗)一级政府开展检查工作。
有望为问责提供决策依据。
四、能源化工
橡胶：
期货行业政策研究与点评
海关总署:中国10月橡胶及其制品进口量为36.31万吨 

海关总署11月22日公布的数据显示，中国10月橡胶及其制品进口量环比降16.99%，至36.31万吨，进口金额为13.62亿美元。其中10月天然橡胶进口量同比增55%，至157,798吨，环比降9%。其中最大进口来源地仍为泰国，10月从泰国进口量为11.96万吨。
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“中国2010年中央经济工作会议即将在北京召开，该会议是中国最高级别的经济形势分析和决策会议，将总结今年经济形势，确定并部署明年的经济工作方向和重点。从近期的情况看，市场普遍预期该次会议将把控制通货膨胀作为首要的任务。关注政府制定的GDP目标和CPI目标。估计GDP，8%，CPI，4%。








2009年中国新增人民币贷款达到10万亿。2010年中国的目标是7.5万亿，但是从目前的情况看，前11个月已经基本将额度用完，估计今年的目标要超预期。中国宽松的流动性已经成为推升近期商品价格上涨的主要动力之一。料明年新增贷款的目标将会更低，对资金的控制将偏紧。





爱尔兰获得欧盟和国际货币基金组织(IMF)联合救助的消息似乎未能完全化解投资者对欧洲债务危机的忧虑。目前市场担心危机可能蔓延到葡萄牙。从葡萄牙总理的发言可以看出，目前葡萄牙的情况貌似不严重。














关注美国GDP数据，好于预期，支持美元，否则相反。”——有色金属部梁丽娟























“中国铜需求虽然总体上是趋紧的，但是短期的货币政策从紧对于市场短期压力明显。而且美元指数重新回到60日均线附近，市场明显。而且朝鲜事件的不确定性是的市场波动可能加剧。”——有色金属部赵公民





















































“目前铁矿石现货价表现一直十分坚挺，钢材库存连续7周减少，支撑钢价。但冬季需求淡季将至，钢材价格上涨空间有限。今日盘中多次试探4600的支撑，或将继续下行，前期空单可继续持有。”——黑色金属部王磊


















































“今日沪胶继续减仓下行。主力1105合约收于32220跌停位置，目前的行情更多的表现为对中国的货币紧缩政策及欧债危机的担忧。目前大宗商品大多下跌到10月初跳空起涨位置，资金用相对剧烈的形式对前期的上涨进行了修正，后市行情预计进入窄幅盘整建议短线轻仓操作。”——能源化工部王琬
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