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本周大新闻有两个
!

一

是国际油价暴跌
!"

美元
"

二是管理层再度启动
#

月

中旬到
$

月底的
#

维稳
$

行

动
%

事实上
"

我们回到股市

本身也可以看出
"

中国股市

已经跌得相当有价值了
%

%"&&

点的中国股市事实上

正好对应
'!&&

点的中国

股市
"

都是投资者走向极端

的反映
%

而伴随着国际油价

的暴跌
"

中国通胀水平的回

落
"

中国股市见底其实是个

确定性事件
%

从
'&&&

多点到
%"&&

多点
"

这个下跌幅度是非

常 大 的
%

如 果 说 去 年 的

'&&&

点反映出投资者狂热

的心理
"

那么现在这个点

位反映出来的正是投资者

集体恐惧的一个结果
%

无

论从市盈率的静态水平还

是从比较保守的市盈率动

态水平
"

以及市盈率和我

们经济体的增长速度
&

()*

目前的状况和股市的对应

情况来讲
"

%"&&

点都是一

个低估的点位
%

近期我们一直
#

鼓吹
'

!+"

美元可能会成为国际

油价的中长期顶点
"

从本

周国际油价运行情况看
"

正朝这个方向运行
"

国际

油价近期每桶下跌超过
!"

美元
%

为什么说油价可能

见顶呢
(

这是因为油价跟

美国本身的关系是非常大

的
%

美国的货币政策
&

美国

的经济政策基本上可以说

主导油价运行
"

现在美元

贬值已经伤及美国本土的

利益
"

而且美国通胀也开

始明显加剧
"

全球通胀也出现

了
%

所以很自然我们能够预见

到美国的货币政策应该会存

在收紧可能
"

美国货币政策的

收紧会导致美元长期贬值出

现修正
"

所以美元未来会逐渐

从贬值演化为升值
"

这样会导

致原油价格
&

商品价格都出现

高位回落
%

而且我觉得油价的

回落幅度会比较大
"

甚至不排

除下破
!&&

美元
"

甚至达到

,&

美元的可能性
%

如果出现

这种情形
"

全球经济形势将出

现新的格局
"

未来
'-!%

个

月
"

中国的通胀形势会比很多

人想象的乐观
%

这些因素将为中国股市

未来的更大反弹奠定基础
"

所

以我们认为目前中国股市正

在构筑底部
%

中证投资 徐辉

广发证券
!

只是技术层面上的反弹
前期股指的大幅下跌配

合近期市场消息面的刺激促

成了本次技术层面上的反弹
%

之所以认为
)

技术层面上的
'

是因为
!

一
&

宏观经济前景不

明朗
"

存在变数较多
*

二
&

消息

的真伪有待检验
*

三
&

某些重

要指标
"

例如油价
"

并未展现

趋势性回落
*

四
&

世界经济的

风向标
)

美元
'

走势并未显现

反转的迹象
"

美国经济在尚未

确认走出低谷时轻言美元出

现趋势反转是不合适的
*

最

后
&

中期业绩预告显示企业盈

利下行风险加大
%

目前放松货币政策风险

大
%

虽然近期
()*.

增速将逐

期下降成为市场共识
"

但是

))*.

攀升或高企的可能性导

致
()*.

未来面临反弹的风

险
*

另一个关键性因素
!

美元的

走势也从另一个角度显示我国

通胀指数
+

()*.

和
))*

,

存在

反弹的风险
*

另外
")

热钱
'

的

持续流入也是其中一个可能引

起通胀反弹的因素
%

经济增长

与通货膨胀的取舍是导致目前

决策处于两难的主要原因
"

政

策导向不明朗导致投资者对未

来经济前景产生担忧
%

国泰君安
!

存在纠错性投资机会
近期机构投资者普遍

对后市持悲观态度
"

部分极

度悲观的投资者认为经济

硬着陆不可避免
"

本轮下跌

的低点应在
%&&&

点以下
%

市场关注的焦点在于宏观

经济与企业盈利增速
%

我们

认为今年下半年宏观经济

将继续下行
%

尽管在政策的

支持下
"

下半年宏观经济步

履艰难
"

但不会出现硬着

陆
"

企业盈利也将保持正增

长
%

只是
"

目前市场估值尚

未充分反映投资者业绩低

增长的预期
"

市场资金不断

外流
"

下半年股市很难有反

转机会
"

更多的是反弹的机

会
"

低点或将低于预期
%

下

半年最大的投资机会仍是纠

错性投资机会
"

其含义有两

层
!

一
&

纠市场的错
"

市场下跌

幅度过大
"

严重背离或超前宏

观经济的发展则存在反弹的

机会
*

二
&

纠政策的错
"

宏观调

控过紧导致经济出现硬着陆

迹象
"

政策放松带来宏观面的

缓和与市场反弹
%

主力洗盘意图很明显
本周五早盘高开后无

量走低
"

重复着周四的走

势
"

给人一种大势已去的感

觉
"

而尾盘的拉升则说明短

短的两天走势的欺骗性
%

从

心理学看
"

这种走势是一种

)

欺诈行为
' "

给人走势可

能会重复的感觉
"

诱骗投资

者交出手中的廉价筹码
%

尾

盘巨量拉升
"

证明主力对尾

盘此举早有准备或是精心

策划
%

'647

自救行情走不了多远
本周五尾盘的强势反弹

无疑是机构自救的行为
"

机

构们非常清楚
"

如果盘中不

强硬自救
"

尾盘必定跳水无

疑
%

机构动用大量资金自行

救市是不得已而为之
%

市场

能否走好关键不在于出不出

现反弹
"

而是有关部门有没

有切实可行的措施
"

如果没

有的话
"

光靠机构的自拉自

唱
"

局势不可能扭转
%

楚风

积极挖掘食品板块的投资机会
研究认为在通胀不断

走高的经济格局下
"

食品行

业的业绩将会向经营稳健
&

善于捕捉机会的上市公司

倾斜
"

因此在这样的大背景

下
"

/

股中食品类上市公司

就有可能产生较好的投资

机会
%

至
%&&,

年
#

月
!,

日
0 .

广发
&

长信
&

东方
&

博

时
&

长城
&

大成
&

工银
&

汇丰

晋信等基金披露了其
%&&,

年二季度季报
%

从已经公布

的共计
!%

家基金公司旗下

的
"'

只股票型和混合型基

金二季报来看
"

选择抗通

胀
&

抗经济周期波动的品种

配置成为各大机构的共识
"

其投资组合中多家基金公

司重点减持了与经济发展

速度密切相关的部分高周

期性行业
"

如金属非金属
&

房地

产
&

机械设备仪表
&

石化行业和

金融保险业等
%

而增持的重点

则放在了采掘业
&

食品
&

医药生

物制品
&

批发零售
&

农林牧渔业

和信息技术业
"

而分析来看均

是抗通胀
&

抗经济周期波动的

行业
%

基金之所以增持食品行

业品种
"

一方面该行业品种具

有较好的抗通胀
&

抗经济周期

波动性质
"

同时
"

更是看好其未

来食品行业的发展
%

总体来看
"

食品行业作为

/

股市场中具有典型意义的

防御性行业
"

在中国及世界通

胀不断走高和机构策略品种

增持的大背景下
"

其在今后的

行情中可能出现较好或强于

大势的表现机会
"

作为稳健的

投资者不妨积极挖掘其中品

种机会
%

$

维稳
%

还需
实质性措施
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李志林
&

忠言
#

!?@AB

东方证券
!

中报业绩浪行情肯定有
近期行情走强的实质

是前期权重股大幅下跌集

中释放了风险
"

市场已进入

)

超跌
'

区域
%

由于对政府

的经济调控态度有可能转

暖的预期
"

以及
'.

月份物

价指数再度出现一定幅度

的 回 落 等 正 面 信 息 的 刺

激
"

从而市场投资主线转

为超跌和低
)1.

的权重股
"

以及对政策转暖敏感的银

行
&

地产行业股票
%

建议投

资者继续关注
)

中报业绩

浪
' %

从目前公布的预告来

看
"

上半年的业绩普遍好于预

期
"

尤其权重行业的净利润保

持高增长态势
"

大部分上市公

司中期业绩仍维持较快增长
%

重点关注中报业绩突出而前

期下跌幅度较大的板块
"

如银

行
&

机械板块
%

尾盘放量拉升 股指
$

阳吞阴
%

昨日午后
"

沪深大盘放

量上攻
"

从而使日
2

线出

现
)

阳吞阴
' %

上证综指和

深证成指当日涨幅分别达

到
34+$5

和
34%35

"

两市合

计成交也温和放大到
$&&

亿元以上
%

隔夜国际原油价格继

续大跌
34%5

"

美国道琼斯

指数再度强劲反弹
!4,"5

%

受此影响
"

沪深股指周五均

跳空高开约
!5

%

然而由于

追涨买盘不足
"

两市股指随

后向下滑落
%

然而
"

下午

!3

!

3&

左右
"

在中国石化
&

中信证券为首的权重蓝筹

股强劲回升的带动下
"

两市

股指出现猛烈反弹
"

沪指最

高到达
%#,"4"3

点
%

个股行

情也随之全面活跃
"

网络游

戏
&

通信
&

36

&

运输物流等

板块涨幅超过
"5

%

收市时
"

两

市仅不到一成的个股下跌
"

涨

幅超过
"5

的个股近
3&&

只
%

纵观本周沪深大盘表现
"

两市股指
%

阳
3

阴
"

上证综指

和深证成指的周跌幅分别为

%4#+5

和
+4+%5

"

跌幅较前期

有所收敛
"

表明市场自身的抵

抗力量正在增强
%

本周市场最大的
)

利好
'

消息就是国际原油价格的持续

回落
%

虽然
/

股市场对此利好

消息有点反应麻木
"

但国际原

油价格的下跌减轻了市场对全

球能源危机的担忧
"

使市场获

得良好的基本面支持
%

针对周五尾盘股指的劲

升
"

一些机构认为
"

从上周开始

的阶段性调整暂告一段落
"

而

新的阶段性上升才拉开序幕
%

快报记者 许少业
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世茂股份
益民商业
新华传媒
兰生股份
友谊股份
成商集团
三精制药
香溢融通
广电网络
东方明珠
第一医药
申通地铁
上海机电
界龙实业
海通证券
上海九百
四川长虹
新湖创业
上柴股份
中西药业
上工申贝
丹化科技
宝信软件
同济科技
$?

渝万里
自仪股份
上海医药
华东电脑
海欣股份
龙建股份
航天长峰
长百集团
工大首创
银座股份
王府井
北人股份
北京城乡
南通科技
内蒙华电
哈投股份
百大集团
星湖科技
通化东宝
@$?

梅雁
三普药业
@$?

厦华
$

仪化
中炬高新
五洲明珠
创业环保
东方电气
@$?

洛玻
中国嘉陵
火箭股份
博瑞传播
亚泰集团
大成股份
博闻科技
杉杉股份
力诺太阳
国投电力
伊利股份
新疆众和
南京化纤
$?

中房
$$?

秋林
$@$?

湖科
$

吉生化
广钢股份
张江高科
中海海盛
厦门空港
三联商社
长江电力
滨州活塞
株冶集团
国投中鲁
岳阳纸业
福成五丰
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