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补缺后有反抽

!>?@A

短期走势不乐观

!BCDE

周三之前有望展开反击

看多观点

从图形看
!

上周四和周

五的弱势已经给昨天的行情

定了调
!

但这不会改变行情

的中期向上的趋势
"

由于上

周护盘的中国石化和已经确

定重组的中国联通停牌
!

昨

天市场缺乏做多的亮点
!

一

旦联通复牌
!

行情会再度进

入反弹周期
" "

+-*.

$

昨天大盘继续探底
!

昨

天的一跌消灭了最后一批

多头
!

空头气氛浓重
!

补缺

成了唯一的声音
"

其实
!

大

盘补不补缺口都一样
!

不会

改变大盘变盘向上的要求

和趋势
!

短期内将缺口全补

的可能性并不大
"

%

林翻番
$

看空理由
昨天大盘再度急跌

!

激

进的短线高手可以尝试或

许有机会买在下影线上
!

稳健的做法是继续不动
!

今天大盘到底怎样现在还

不能下结论
!

反正下跌成定

局了
" "

路人丁
$

从目前的大盘走势看
!

股指回落
#

再次探底已在所

难免
"

在操作上
!

应当适当

降低自己的仓位
!

规避风险

成了当前首要考虑的问题
!

赚钱反倒成了次要之想
"

留

得青山在
!

不怕没柴烧
!

千

万别把木材砍光了
!

搞得山

体滑坡
!

再遇上泥石流
!

就

坏了菜了
" "

/012)01,&"

$

周一两市股指低开后

震荡走低
"

受电信重组刺激

全面活跃的通信
#

!"

股大

多 高 位 回 落
"

从 大 智 慧

#$%&'()

统计数据看
!

地

震后机构资金为持续净流

入
!

虽流入量并不明显
!

但

对维持市场稳定起了一定

作用
$

但游资的频繁进出致

使热点轮换过快
"

从技术上

看
!

印花税下调的整理平台

被击穿后
!

大半缺口已被回

补
!

完全回补的需求依然存

在
$

但近一个月密集成交的

!*++

点一线
!

集中了大量

筹码
!

其中机构调仓的筹码

占相当大一部分
!

继续杀跌

将产生大量套牢捞盘
!

反弹

动能将大大增加
"

预计股指

将在回补缺口后反抽下轨

!,+-

点寻求支撑
"

万国测评 王荣奎

二次筑底后有望回暖

承接了上周市场的跌势
!

在周末消息面相对平静的背

景下
!

周一大盘低开低走
!

至

收盘两市股指几乎是以全天

的最低点报收
!

涨跌家数超过

.

%

/

!

系统性风险仍然不容小

觑
!

短期市场将进一步考验下

方缺口的支撑力度
"

多重压力笼罩
!

股
近期

0

股市场的基本面

用雪上加霜来形容并不为过
"

一方面通胀压力依然不减
"

在

全球经济形势未改观的情况

下
!

目前国内通胀压力已进入

中期上行通道
!

123

也将保持

高位运行
"

从
,

月份经济运行

数据看
!

123

#

223

等指标继续

高位运行
!

表明通胀压力依然

较大
"

与此同时
!

,

月份工业

生产增速减缓
!

而固定资产投

资增长则继续高位运行
!

这些

数据表明紧缩性调控政策的

力度短期内难以减弱
"

另一方

面
!

突发的四川汶川大地震带

来的巨大冲击也将在资本市

场上有所显现
"

上周末
!

有关方面表示
!

对灾区商业贷款应及时核销

坏账
!

而不得向灾民追讨
"

这

使得近期对于灾区房贷等关

注的投资者松了一口气
!

但银

行方面将不得不承受起一部

分损失
"

据有机构估计
!

此次

灾区商业性贷款的总损失预

计将达到
4++

亿
5 6++

亿
"

周

一银行板块应声而落就是对

此利空作出的反应
"

!

股可能再度向下
由于目前市场对基本面

的看法较为悲观
!

在油价持

续高涨
#

生产企业成本上升
#

宏观经济增速下滑
#

需求可

能放缓等诸多不利因素的影

响下
!

市场对未来经济下行

风险的担忧不断增加
"

事实

上
!

今年一季度除了上游采

矿行业受益于大宗商品价格

上涨
!

税前利润率还在提升

之外
!

几乎所有中下游制造

业税前利润率都明显收缩
"

这反映了成本上升和外需下

降的两头挤压
"

另外输入型

通胀因素仍不可小视
!

近期

国际油价可谓是势如破竹
!

连续多日刷新交易纪录
!

原

油价格更是一度 突 破 每 桶

.4*

美元大关
"

显然
!

在经济

增长放缓和通胀加剧的背景

下
!

0

股市场出现一定程度

的向下预期也就在情理之中

了
"

而要改变目前的疲弱不

堪的市场格局
!

仅靠市场自

身的力量已经是难以为继
!

而在政策面相对真空的背景

下
!

0

股市场可能再度向下
!

短期内市场将考验前期缺口

的支撑力度
"

防御性操作为主
在赚钱效应几乎全无的

情况下
!

市场参与的积极性明

显降低
"

而对经济增长放缓的

担忧
#

地震的影响
#

通胀下的

紧缩货币政策导致市场对中

国宏观经济高增长的不确定

性预期增强
!

短期
0

股市场

的颓势格局仍将延续
"

因此对

于大多数投资者而言
!

继续以

防御性操作为主
!

轻仓观望或

许是无奈但是明智的操作策

略
"

在短期弱势难改的市场背

景下
!

未来
0

股市场的投资

机会将更多来自市场内部的

结构化调整
"

鉴于灾后重建的过程要

在未来经历较长的时间
!

因而

我们认为灾后重建板块在经

过短期的调整和获利盘回吐

之后
!

后市仍有望反复活跃
!

对此投资者操作上应留意
"

智多盈投资 余凯

股市已到了合理估值区域

0

股估值规律有迹可循
!

至今估值峰值已有四次
!

分别

是 产 生 于
.--4

年 的
.**7

点
#

.--8

年的
.*.+

点
#

9++.

年 的
996/

点
#

9++8

年 的

:.96

点
!

每次市盈率皆超逾

::

倍
$

而估值谷底则有三次
!

分 别 是
.--6

年 的
49*

点
#

.--:

年的
*9*

点
#

9++*

年的

--7

点
!

市盈率皆在
.*

倍上

下
$

撇除估值极限峰值的多数

年份
!

股指箱体波动对应的合

理市盈率区间处于
94

倍至

4*

倍区间
"

现阶段
0

股市盈

率在
97

倍左右
!

但是根据过

往
.9

个月的
0

股动态市盈

率在
99

倍左右
!

仅比摩根

01

指 数
.6;9

倍 高
4+<

左

右
!

已处于历史低估值区域
"

另外需要指出的是
!

国际股市

普遍采取成份股指数市盈率

判断估值
!

而境内股市判断估

值仍习惯依据综指
!

因此在估

值参照系数方面境内股市始

终采取了较高标准
"

因此如果投资者将信心

抛弃
!

那么重蹈当年底部抛空

的懊悔概率是极高的
!

因为股

指的高低点并不会每次都与

估值精确吻合
!

当市场形成共

识时
!

都会产生提前效应
"

通胀数据决定箱体波动区间

9++7

年股市运行的通胀

环境类似于
.--/

年
!

在通胀

数据回落之前
!

股指
:.9,

点

会形似当年
././

点形成顶

部峰值
"

.--/

年的通胀数据

是上一轮通胀的顶峰
!

而股指

是在
/,:

点至
-98

点的箱体

内运行
!

估值波动区间处于市

盈率
94

倍至
4/

倍之间
!

仅

在国债期货喊停的三日井喷

行情期间市盈率曾攀高超过

/+

倍
"

9++7

年
,

月份的通胀

数据虽仍高企于
7;/<

!

还是

远较
.--/

年的两位数通胀

数据为低
!

而今年
/

月份以

后的通胀数据已具备回落的

基础
"

因此
!

根据通胀因素结合

股市估值状况分析
!

9++7

年

股市的估值中枢在
4/++

点

至
,/++

点之间
!

而估值的下

限 可 能 产 生 于
977+

点 至

4.++

点区间
!

估值上限可能

产生于
,7++

点至
/+++

点一

线
!

虽然市场普遍期待奥运前

股市会有一波主升浪
!

但是根

据通胀因素判断
!

奥运前股市

可能是筑底成功后小幅回暖
!

而主升浪的概率反而是奥运

后的
-

月份为高
"

二次筑底成功的概率极大
二次筑底成功的概率仍

取决于政策面的施援
!

投资者

喜欢依据传闻揣测政策出台

的概率
!

包括上周成品油价格

放开的传闻即是例子
!

其实所

谓政策出台时机完全取决于

基本面环境
"

从历史上境内股

市政策出台的延续性以及前

期海外美联储救市策略的演

绎过程
!

投资者大约可揣摩出

其中轨迹
!

即政策利好并不会

一次出尽
!

而是留有后手以防

不测
"

目前时值股市需要稳定

之际
!

因此若股指再探
4+++

点一线
!

政策
&

有形之手
'

再

度施援概率仍然极大
"

姜韧

经过前期反弹
!

最近市场

又有走弱的迹象
"

目前市场

主要剩下一些主题性的投资

机会
!

部分行业基金有增持

行为
!

由于基金的总体规模

相当长时间之内都会有压力
!

市场很难出现比较大的整体

性机会
"

目前市场主要分歧在于
%

高通胀下企业的利润增速是

否下降
!

从紧货币政策下市场

供求关系是否失衡
"

沪深
4++

指数动态市盈率在
9.

倍左

右
!

但市净率依然在
,

倍多
!

总体上谈不上便宜
!

一旦盈利

预测下调
!

动态市盈率还会提

高
"

目前还有很多股票价格偏

高
!

企业的盈利能力在高通胀

的情况下遭遇挑战
!

地产行业

情势不明朗
!

资金供求不乐

观
!

这些都是影响市场短期走

势的不乐观因素
"

相对而言
!

蓝筹股的综合

风险是最小的
!

因为蓝筹股的

流动性
#

治理结构都比较好
!

对长期投资者来讲
!

这是很关

键的因素
"

兴业趋势基金经理 王晓明

我们观察到管理层要求市

场保持稳定的呼声一直在机构

投资者中回旋
!

但市场最终选

择了整理是对大灾前期不跌的

修正
"

外围市场上周也出现持续

下跌
!

对
0

股反弹形成了压力
!

而且原油期货价格不断创出新

高也成为了市场普遍担忧的潜

在利空
"

所以目前市场正在经

受多重利空袭击
!

然而市场依

然可以看到中石油和中石化上

涨对市场的支撑作用
!

这一定

程度上体现了政策要求保持稳

定的意图
!

也说明本轮政策性

行情抗打击能力极强
!

很难改

变中期系统性的反弹机会
"

我们坚持认为行情中期

高度在
,.++

点一带
!

市场一

旦上冲
,.++

点风险将显著

增大
"

当然市场短期内继续回

补缺口的概率在加大
!

补全缺

口后存在形成标准的头肩底

可能
"

本周以耐心等待中期机

会为主
!

短线关注通信行业中

的中兴通讯
#

中国联通和武汉

凡谷等
"

德邦证券

补缺后有望形成头肩底

无量反抽
3

日线要离场
到昨天为止

!

已经连续
:

天运行在
/

日平均线之下
!

而

且成交量继续萎缩
!

要出现反

弹的难度很大
!

请注意
/

日平

均线的压力
!

可以在反抽中继

续离场
!

什么时候突破
!

才能

入场操作
"

根据笔者
(

短线点金
)

的

四不买原则
!

大盘要走出下降

通道
!

还有待时日
!

请小心为好
"

由于昨天已经破了
9--+=487:

点的
.> 9

位置
4477

点
!

原则上

会出现双底走势
!

所以
!

在今天

的操作中请注意
,

月
94

日的

那个缺口位置
!

上沿是
49-:

点
!

可能在第
.

次碰到时会出

现强劲反弹
!

目标仍然是
/

日

平均线
!

也许是你最后的离场

机会
!

如果能够直接补掉
4987

点的收盘缺口
!

那么
!

行情的性

质要重新判断
!

一旦突破
/

日

平均线
!

可以认为
&

弯弓射箭
'

图形完成
!

大盘有望出现真正

的上攻走势
"

寂寞先生

一
#

9--+=487:

点回调的

+;:.7

位置在
49-,

点
!

缺口位

置在
49-:

点
!

两点基本重合
!

与此同时
!

487:

点以来形成

的下降通道的下沿今天将下

移到
498+

点一线
!

与大盘在

4

月份形成的低点基本重合
!

故
498+

点
=44++

点区域构

成了大盘向下的第一道防线
"

二
#

大盘自失守
.++

周均

线之后
!

受到
.9/

周均线的支

撑
!

目前该线位于
4+7+

点
"

大盘前期曾在
4+

月均线处展

开反击
!

该线目前位于
4+7,

点
!

此处离
9--+

点已不远
!

大盘有可能有效形成大双底

形态
!

4+8+

点
=4.++

点将构

成大盘的第二道防线
"

所以
!

昨天收出大阴线之

后
!

由于大盘已连续调整了三

周
!

同时离
4+++

点的政策底

已不远
!

大盘在本周三之前有

望在以上两个位置展开反击
"

老股民大张
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江西铜业
联创光电
通葡股份
宁波韵升
红星发展
五洲交通
89:

长运
三房巷
万向德农
89:

昌河
鑫新股份
星马汽车
首开股份
宁沪高速
天科股份
宝光股份
健康元
9:

贤成
广东明珠
金地集团
89:

金泰
北巴传媒
海越股份
龙净环保
江山股份
金瑞科技
成发科技
太工天成
东华实业
盘江股份
金山股份
安源股份
凯诺科技
抚顺特钢
;<

红豆股
89:

申龙
欣网视讯
动力源
国电南瑞
安泰集团
三友化工
华胜天成
小商品城
湘电股份
江淮汽车
89:

天宏
现代制药
9:

国药
昆明制药
柳化股份
青松建化
华鲁恒升
中远航运
三元股份
吉恩镍业
冠豪高新
中兵光电
片仔癀
通威股份
瑞贝卡
国通管业
金证股份
华纺股份
赛马实业
涪陵电力
交大博通
宝钛股份
时代新材
贵研铂业
士兰微
洪城水业
89:

石岘
空港股份
89:

迪康
好当家
百利电气
风神股份
六国化工
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华光股份
湘邮科技
杭萧钢构
力元新材
千金药业
凌云股份
双良股份
风帆股份
福建南纺
中创信测
扬农化工
亨通光电
天药股份
中金黄金
中科合臣
龙元建设
凤竹纺织
晋西车轴
长江精工
驰宏锌锗
烽火通信
科达机电
中化国际
航天晨光
安徽水利
99:

新智
西昌电力
香梨股份
长力股份
上海能源
天富热电
黑牡丹
国药股份
腾达建设
联环药业
9:

一投
方大炭素
置信电气
康美药业
贵州茅台
三佳科技
华海药业
中天科技
贵航股份
长园新材
菲达环保
江南高纤
;=

中铁二
山东药玻
交大昂立
豫光金铅
华阳科技
栖霞建设
天士力
中国软件
海通集团
北海国发
狮头股份
新赛股份
莫高股份
新疆城建
中油化建
山东黄金
深高速
厦门钨业
天威保变
科大创新
方兴科技
太行水泥
九龙山
89:

北生
康缘药业
大西洋
老白干酒
金自天正
江西长运
高淳陶瓷
法拉电子

迪马股份
洪城股份
山鹰纸业
89:

潜药
安阳钢铁
恒生电子
信雅达
康恩贝
惠泉啤酒
芜湖港
万好万家
精达股份
京能热电
89:

黄海
卧龙电气
八一钢铁
天地科技
海油工程
长电科技
海螺水泥
金晶科技
新华医疗
用友软件
广东榕泰
泰豪科技
上海航空
龙溪股份
大连圣亚
益佰制药
中孚实业
新安股份
光明乳业
北大荒
89:

花炮
青岛啤酒
方正科技
广电电子
9:

兴 业
89:

二纺
汇通能源
金丰投资
上实医药
89:

沪科
金杯汽车
989:

中纺
大众交通
中国铅笔
永生数据
鼎立股份
丰华股份
第一食品
联华合纤
氯碱化工
海立股份
天宸股份
上海金陵
嘉宝集团
双钱股份
复旦复华
申达股份
上电股份
新世界
棱光实业
龙头股份
百联股份
白猫股份
海鸟发展
大众公用
三爱富
广电信息
新黄浦
浦东金桥
中卫国脉
万业企业
申能股份
爱建股份
乐山电力
9:

望春花

同达创业
外高桥
城投控股
锦江投资
飞乐音响
爱使股份
申华控股
飞乐股份
豫园商城
9:

天桥
兆维科技
福耀玻璃
交大南洋
强生控股
陆家嘴
9

哈药
天地源
西南药业
太极实业
尖峰集团
9:

天目
东阳光铝
川投能源
中华企业
交运股份
航天通信
四川金顶
金山开发
上海普天
南京新百
银泰股份
珠江实业
广船国际
金龙汽车
华盛达
9

上石化
上海三毛
青岛海尔
89:

东碳
亚通股份
东百集团
大商股份
9:

大江
多伦股份
欧亚集团
99:

轻骑
89:

得亨
工大高新
沱牌曲酒
中大股份
89:

长信
彩虹股份
海博股份
常林股份
9:

雄震
南宁百货
南京医药
89:

金瑞
9:

松辽
89:

耀华
天津港
东软股份
大连热电
祁连山
9:

百花
9:

金化
西单商场
宁波富达
云维股份
华电能源
鲁北化工
99:

新太
重庆百货
中国高科
湖南海利
上海新梅
9

前锋
新华锦
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