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本周市场如期出现震荡
盘升的良好局面，经过前期

风雨的洗礼，投资者已经比
较理性地对待市场的每一次
波动，牛市依旧！但我们需要
的是健康的大牛市，那种疯
狂的投机炒作最终损害的还
是我们中小投资者，因此及
时而必要的风险教育以后，

我们相信中国的证券市场将
进入更加辉煌的时期！

7月 6日见 3563点后
投资者在恐慌中面对慢牛

回升，我们认为近期新股发
行明显提速，这并不是利
空！而是空前的利好！只有
良好的市场气氛才能够承
担大级别的扩容！4000点
附近的反复震荡已经为后

市新的行情奠定了良好的
基础，3563点将成为 2007

年下半年的坚实底部！
技术上，虽然 20、30、

60日均线还反压大盘，但目
前横向的强势整理已经非
常明确地显示股指将站上
4000点大关，机构的持仓结
构调整已经临近尾声，随着

新发行基金的建仓，新的上
攻行情即将开始！

随着长江电力等指标股
的坚决做多，个股较前期明
显活跃。电力、机械、通信、金
融等板块以及上海本地股中

出现很多机会，为后期投资
者选股指出了方向，一批预

计中报业绩大幅增长的个股
更是表现抢眼。我们建议投

资者对于电力、机械、银行、
保险以及煤炭行业中的高成

长个股可继续深入挖掘。
下周可能的走势是：周

一将强势上攻，一举站上60
日均线，前期深圳出现“孤
岛反转”，大形态将进一步

得到巩固。下周两市的放量
上攻使得周 K线成功突破

进入新的升浪，由于股指期
货上市的时间不断临近，给
市场往下开拓空间的机会

不断缩小，因此，我们中小
投资者还是应该充满信心
地选择好成长性股票，进行
战略性建仓，下半年的机会
还是非常大的，关键是要把
握好热点的节奏！
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笔者相信，尽管 7月份
市场仍然存在一定程度的

反弹，但以下三方面影响将
在8、9、10月份逐渐体现。

首先，估值状况不乐观。
从目前上市公司整体盈利状
况来看，2007年上半年业绩
超预期增长有其特定的原
因，意味着这种超预期增长

将难以维持。至于市场普遍
关注的业绩浪，笔者不是太
乐观。从目前情况看，只有出
现100％的利润增长，才是
投资者比较乐于接受的，才
是利好；而利润增长在50％
以下的公司，可能被理解为

利空。这主要是因为一季度
的增长幅度太强劲，而这一

强劲增长又与上年一季度的
低基数有关。今年的中报业

绩浪可能只是个股行情，难
以演化为全面行情。

其次，调控组合拳。6月份
的一系列政策表明，管理层对
A股的大幅飙升产生了忧虑。
从出台的政策来看，市场化的
倾向还是比较明显，加大市场

供应，严控违规资金入市等
等。笔者认为，大规模扩容将
进一步收紧当前市场宽松的
资金面，而扩容的真正影响，
是在H股启动回归A股的8、
9、10月份。届时，市场资金面
的压力会逐步体现。同时，经

济过热、顺差加大、物价上涨
可能导致央行继续收紧货币，

加息、调整准备金率等政策可
能在未来月份陆续出现。

第三，外围市场波动。
近期亚洲市场尽管动力强
劲，但估值水平和风险偏好
均大幅上升，这使得亚洲市
场在 8、9、10月份也存在较
大不确定性。亚洲12个月预
期市盈率目前为15.4倍，其

中已体现了市场最近对盈利
预测的全面上调。高盛高华
在日前发布的亚太最新投资
策略中提醒投资者，尽管亚
洲市场动力强劲，但投资者
应系好安全带。笔者认为，如
果亚洲市场出现预期中的震

荡，其影响将通过H股传导
到A股市场。4567 89
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(1)政策调控较明显，市
场心态极其谨慎，这说明除了

基金，其他资金都选择观望，
部分股票出现在低位的建仓
迹象，建仓期的沉闷都是散户

拿不住抛在最低点的原因之
一，但就指数而言离中期底部
尚早，各位 7-8月份可休息

观望。
(2)下周出 CPI，是否加息

从舆论来看还有争论，如加息
倒也不是坏事，市场期盼已
久。倒是国家对私募基金的态
度则是要重点留意的，水至清
则无鱼。

(3)波浪上 4-3-2提前开
展，继续运行，小 C继续展

开，下周一还能支持小 C，
3950还是要突破的，周二则

可能展开小幅的调整回打
3920，总体上下周初大盘将
主要运行小 D浪，小 D的周
期不会很长，运行 1-2天，总
体上技术上继续支持上涨。

(4)太难做就休息，指数对
个股的影响力很弱，去年 7-8
月份和现在差不多，惟独政策

面方面更偏紧一些。
(5)未来底部的构成仍然

是下楔形破 3400点诱空的
大四浪调整形态，中期建仓还

需等待。
(6)最近震荡对于短线客

来说机会非常多，个股反弹的

时机不同为介入点创造了机
会，关注底部超跌，同时中报
非大亏的个股，部分中报白马

股可逢低介入。
(7)仓位：10%不动。
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新股申购方面，在 7月
12日一日发 4股之后，下周

没新股发行的安排。7月23
日有两只新股同时发行。从
近期发行审核的情况看，上
会、过会的频率和公司数量
均显示扩容节奏在加快。中
国远洋、西部矿业网上发行
冻结资金均达 12000亿元

以上的水平，申购4只新股
的解冻资金，有望在下周回
流促成升势。

央行上半年金融统计数
据显示货币信贷仍处于强劲
增长态势。国家信息中心经
济分析课题组在报告中建

议，管理层对股市的调控力
度不宜过大。报告指出，当前

消费需求呈现强劲加速的增
长态势，是本轮经济周期启
动以来消费增长的最好状
态。对于近期社会上关于国
家将要征收资本利得税的传

言，税务总局发言人表示，这
种说法没有根据。相关消息

将有助于舒缓市场对政策面
的担忧。

全周市场尽管收阳，周
成交金额却创出2月下旬以
来的最低水平，股指向上触

及 5周、10周均线在 3960
点附近的阻力位。而从日 K
线看，3960点附近也是 60
日、30日、20日均线所在，
一旦突破有助于形成中期向
好形态。目前，5日均线已经
上穿 10日均线，并对日 K

线形成支撑，短期走势已经
好转。下周大盘能否实现向
上突破，关键在于成交量的
有效放大。这样，7月 17日
的解冻资金的动向，值得重

点关注。下周在申购机会缺
失的情况下，资金回流的概
率较大，有望促成一波升势。
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无论在上涨或在调整的
市场中，关键的问题仍是股

票选择。经过最近两次调
整，我们会发现：估值合理
的好公司在调整市场中仍

可获利，如近期的招行、万
科、平安等。这些公司每天
都在创造新的价值，只要估
值在相对合理的水平上，充
裕的持有时间就能够给投
资者带来收益。

在笔者看来，蓝筹股是
可以有一定的泡沫的，而恰

恰相反，垃圾股是不可以有

泡沫的。为什么这么说呢？
因为蓝筹公司每天都在创

造新的价值。这些公司的股
票如果仅仅出现一定的泡
沫(而不是巨大的泡沫)的
话，其风险不是太大。因为，
上市公司每天创造的新的
价值，将填充进相对高估的
股价中来，一段时间后高估

的股价将与价值基本匹配。
也就是说，在这段时间内，
蓝筹股公司股价上涨速度
只要不超过价值提升速度；
那么时间将使得优质蓝筹

股公司的股价泡沫逐步缩
小。这是蓝筹股公司可能允

许一定泡沫的主要原因。
而另一方面，垃圾股是

经受不了泡沫的。因为垃圾
股公司的价值提升很慢，而
一旦市场情况变坏，这类公
司是最容易被市场清洗的。
所以，垃圾股是不应该有太
多泡沫的。当然，少数公司

的资产注入行为将可能使
得垃圾股“乌鸡变凤凰”，但
普通投资者从中获利的几率
并不高。 4567 89
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