
大盘冲高受阻
徘徊整理

! ! ! !本周 !股大盘冲高受阻，基
本呈现原地徘徊态势，全周沪综
指收出了三根阴线，与上周两根
阴线一起则是组成了连续五根小
阴线，还好跌幅极其有限，三千点
关口暂时无忧，相对于令投资者
惊魂的大步下行，小幅阴跌的市
场显出几分支撑之意。可以说沪
综指用 "个交易日的时间从三千
点附近上冲至最高 "#$%点高点，
给了广大投资者多头已站稳三千
点之上、即将呈突破之势的憧憬，
如今又用五个交易日的时间消磨
前期的涨幅。周四连续整理的大
盘有所回升，周五继续整理。从技
术面上看，目前的调整可能要持
续一到两周的时间，之后再展开
反弹升势。
当前行情盘整的原因，一是

基本面比较平静。海外方面，全球
央行都在宽松的保持着& 全球股
市尤其是美股表现不错，但对我
们市场暂没有产生实质性影响；
国内方面，上周宏观经济数据公
布后，大盘也预期央行货币政策
有所动作，但这仅仅是市场的憧
憬而已；二是增量资金不足，大盘
反弹至 "'##点前高之后，上档压
力越来越大，与此同时两市成交
量却没有明显放大，沪市单边没
有超过 (%##亿元，很难再向上突
破，投资者畏难情绪升温；三是市
场热点比较短暂，没有一两个持
续的热点带动大盘冲关夺隘，操
作难度增大。未来行情发展还是
看经济数据、供给关系、市场情绪
以及大盘所处的位置，目前市场
情绪趋于稳定。
从基本面上看，全球央行都

在宽松，宽松步伐还在路上，市场
宽松预期仍在。国内财政政策、货
币政策仍然积极稳健，供给侧改
革力度加大，深港通、沪伦通等正
在准备之中，养老金可能入市，有
利市场的稳定。从上市公司看，一
方面，目前正值中报披露期，一些
业绩增长较快、成长性好的公司，
再加一些如高送转题材的话，就
会受到市场资金的关注，另一方
面从主题属性、潜在影响与涉及
公司来看，国企改革是一个大主
题，由于前期国企改革主题没有
特别表现，未来“国企改革”可能
是“下半年最大主题”，国企改革
是一个循序渐进的中期方向，相
关公司未来依然值得关注与挖
掘。结构性的行情仍可持续。另
外，供给侧改革受益的公司值得
关注。 中信浙江 钱向劲

回吐是为了积蓄回升的动能
! ! ! !正当我们总结出台阶式上扬已
成规律后& 沪指却突然冷却了下来&

本周一并没有继续向上，反而延着
上周后期的惯性，连续拉出了五颗
阴十字星&而且渐次下压重心。虽然
周四的回稳，但回拉的动力有限，与
炎热的夏天形成强烈的反差。

这种短期运行节奏的突然改
变，让人有些摸不着头脑。看着港股
自 $月 ()日以来连续上涨 '#*的
佳绩，再看一下道指连续 %连阳连
创新高的走势，真是感叹活在 !股
市场就是在蹉跎岁月……

从空间上来看，在反弹至 "#$%

点后转向回吐也是有理可循，可能
是畏惧于前高 "#%+点的反压，想退
一步海阔天空吧。当市场在区间顶
端形成共识之后，日成交量能就快
速萎缩，与前期相比较最高日落差
已至千亿元，市场观望情绪在增加。

在连续反弹了 '"个交易日之
后，这里转向 ,个交易日的回吐，或
者向 -个交易日的整固延伸，在时
间上反而是较符合神秘周期数的。
细看一下这五颗十字星，也不是一
般的机构能做出来的，如此有韵味
如此有耐心！

令人觉得遗憾的是，在主板回
落的过程中，创业板指数也并没有
接力上行，而是在不断地尝试年线
的过程中，且行且回头，好象失去了
以前的创新能力，离开主板有一种
无法独立运行的感觉。

好在即使在回吐的过程中，市
场的热点从来没有断过，此起彼伏。
但与先前的烈度相比较，却是不可
同日而语。随着监管的加强，市场越
来越转向规范化，一些游资也不再
连续拉升，热点切换频繁，但维持时
间极为短暂。

而一些中线持续强势的品种，
由于前期累积了相当大的升幅，俨
然已完成了一轮牛市，在此番沪指
回吐的过程中，出现牛低头的姿态。
而它们的一举一动，都在牵动着整
个市场的神经，故在近期应密切关
注它们的进一步动向。
在五颗十字星尾段，江苏银行

完成了发行，万科仍在震荡中在周
四晚上公布了大手笔派息的消息，
钢铁债爆出了地雷，一些创业板的
权重品种却在长时间整理之后转向
回稳试盘，有一种大战前的准备动
作有序推进的感觉……

虽然短期趋势变得扑朔迷离，
呈现多空胶着的状态，但这并不影
响我们对于中期趋势的乐观看法，
在这一带停留之后，市场仍会沿着
原有反弹趋势运行。一旦未来大区
间突破后，将会进入新的空间。

但这一段时间确实非常难熬，
一方面要判断短期进一步的波动方
向，另一方面要应对热点维持时间
减少的操作难度。但如果引用上期
本栏的一段话，如果按此进行选择
的话，或许可以避开这些困惑，不妨
来重复一下：
“正是因为所有个股的趋势和

位置千差万别，所以建议各位看官，
反而应该格外珍惜手中没有上涨过
的品种。特别是那些横盘了很久如
一条直线的个股，在盘整末端来临
之际，说不定就有一个涨停腾空出
现，所以坚持一下寂寞或许会有惊
喜，迎来轮动的阳光。”而周四轮动
的阳光已经照向了沪市本地股。

这可能是一段较为特殊的时
光，确实需要一些耐心和技巧，但短
期的回吐是为了积蓄回升的动能，
等熬过这段时间之后，未来将会更
为精彩。 东方证券 潘敏立
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! ! ! !近期沪指围绕 '#

日均线反复争夺，由于
成交量的萎缩，多空双
方均无能力改变当前状
态，所以市场就形成了
窄幅整理，多空拉锯的
格局。市场在面临 "'##

点的压力下并未形成上
攻力量来寻求突破，而
是持续的震荡整理来自
我消化，预期短期内震
荡整理的趋势不会改
变。虽然说目前市场中
许多个股股价仍然高
企、大幅度反弹的可能
性几乎没有，但是只要
市场相对平稳，板块与
个股的可操作性仍然会
比较多，上升趋势完好、
强于指数的个股仍然可
以操作。

从新增的外部变量来看，市
场处于多空参半的状态：一方面，
由于监管审核升级，近期退出
./0排队的公司较多，这无疑对
鼓舞多方的士气有利；而另一方
面，经济数据不支持货币政策继
续宽松、大小非的解禁速度不减
等因素，则是偏空的。
从技术面上，沪指 "'##点、

创业板 ("##点都是非常重要的
成交密集区，去年底至今年初的
熔断式暴跌是突破性的，之后的
反弹从量能上来看充其量是对熔
断式暴跌的修复，对于市场信心
的重建效果极为有限，但短期市
场热点切换频繁，显示虽然指数
上下拓展的空间有限，但市场仍
处在一个小多头的氛围中。综上，
笔者对于市场持有谨慎乐观态
度，投资者在把握强势个股的同
时也应做好风险防范，降低收益
预期、设置止盈止损是熊市中期
的最佳策略。
东方证券·东方赢家 刘晨超

深市B股走势强于沪市
! ! ! !本周沪深 1 股虽然同为强势
整理，但是形态上决然不同。上证 1

指本周基本上围绕 ",(点为轴线而
上下波动，对 ,日均线的争夺也是
不断出现。而深证 1指本周一起连
续三日收阴线后，周四再次收阳，周
五是高挂的阴线。从上周二起，收盘
都在 ,日均线上方，从黏合到逐渐
远离，强势格局显现。本周深证 1

指成功突破今年上半年整理平台区

域即 '')#点关口，这是行情反转上
攻的信号。接下来就要密切观察能
否守住 '')#点并继续上攻，否则行
情仍可能回到箱体震荡。在目前主
板市场行情处在震荡时期，深 1股
如果能够走出单边上扬行情，那将
是沪深股市的一抹亮点。
在深港通传闻的刺激下，深圳

1股连续走高。从个股活跃度来看，
深 1 股多方仍然主控着大盘的运

行节奏。在没有重大“黑天鹅”事件
冲击的背景下，大盘整体调整空间
有限，“欲上不行，欲下不忍”或将成
为多空力量相对均衡之下的股指运
行常态。周五冲高回落，说明市场上
方的阻力还是比较强，市场短期可
能还是会沿着短期调整方向运行，
深证 1 指 ''$#2''-# 点一带是今
年成交密集区，也是上档阻力位置。
不过，这种运行方式并没有考虑消
息面因素。一旦深港通消息真的落
地，市场完全可能实现新的突破。

上海新兰德 马宜敏
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持股的在煎熬 空仓的更难受
! ! ! !本周市场果然还是出现了回
调，但是没有出现大幅冲高，所以回
调幅度也有限。之前周线三连阳，所
以这周出现小幅回调也属正常，哪
有只涨不跌的股市啊。但是我们看
到一方面指数波动很小，想要大涨
大跌的预期都落空了；另一方面，中
短期指数均线呈多头排列，支持了
股指的缓慢攀升，沪指从一月至今
半年升了四百点，突出了一“慢”字，
现在就说是慢牛行情可能乐观了
点，但是慢和抗跌已经成为了市场
的新特征。

随着沪指慢慢攀升到了 "###

点大关，个股的行情活跃度在增加，

市场出现了很多热门板块，如黄金、
白酒、有色、军工、新能源汽车特别
是电池、量子通信等，既有传统行业
的，也有新兴产业的，如果在这些热
门板块里操作，相信收益一定很可
观。但是大部分板块的活跃度没有这
么强，收益会低很多，很多投资者去
年套牢的筹码还没解套，所以说“持
股的在煎熬”是针对大部分投资者现
状的描述。尽管持股的投资者在煎
熬，但是空仓的投资者难道就开心
了？看着指数慢慢涨起来了，天天等
着下跌、大跌，扯破了嗓子唱空有用
吗？看着那些捕捉到热点的投资者兴
高采烈在谈收益是什么心情？还有中

了新股的投资者不断显示的赚钱效
应也在慢慢扩散，笔者身边已经出
现了很多中新股的投资者了，这种
赚钱效应不断刺激着空仓的观望
者，应该比拿着筹码等解套的更痛
苦吧？其实现在市场中再坚决看空
投资者也是在等着大盘下跌时要进
场抄底的，只是一直没有出现大跌
和急跌，后面会出现这种结果吗？

最近两融的资金规模在缓慢
增加，也从一个侧面反映了市场的
乐观预期在增加，加上养老金入市
和职业年金等即将入市，股市里的
长线投资资金是在增加的，所以要
寄希望出现大跌或者跌到前期低

点，这种预期是不现实的。还是尽
早制定入市计划吧，针对目前的市
场情况和自己的风险偏好、承受能
力等，选择好投资品种分批入场，控
制仓位。
最近的几个利空事件并没有击

溃市场的信心，此前笔者还担心本
周发行银行股可能会有点风险，但
是发现周围的投资者好像都很乐
观，踊跃申购，从中签率上看也不是
很高，说明投资者并不担心这个银
行股会破发，相信后面的新股发行
还会保持良好的赚钱效应，资本市
场融资功能的恢复对支持实体经济
发展还是有益的。

最近比较看好的板块基本还是
集中在上述的热门板块中，如军工、
白酒、新能源等，近日随着加快国企
改革的呼声增大，还可以适当关注
一下国企改革板块，其中央企的中
粮系和国投系已经有所动作了。如
果选股能力一般的投资者，建议分
散配置近期的热门板块，慢慢建仓，
逢低买入。如果操作能力强的投资
者，那么恭喜你在这些热门板块中
一定收益颇丰了。最后一个投资建
议是笔者看到网上写的，觉得很有
意思，给大家参考：“低吸富三代，追
涨毁一生。”

国元证券 王骁敏

市场缺乏内生性动力
! ! ! !本周，沪深股市未能延续前几
周的反弹走势，转入连续阴跌、牛皮
拉锯的格局。从目前看，由于短线内
缺乏突破性抓手，大盘将继续在
"###点附近窄幅整理，进退两难，
但如果盘整时间过长，可能会耗散
市场信心，出现不进则退的走势。
首先，本周市场连续盘整，出现

五联阴十字星走势，而成交量并没
有明显萎缩，仍保持在 ,###亿元以
上的水平，表明多空双方在 "###点
上方分歧巨大，博弈激烈。后市如果
没有新的做多动力，而仅依靠技术
因素支持的话，反弹之路相对艰难。

其次，市场存量资金博弈的格
局不变。根据证券投资者基金保护
网站的数据披露，上周银证转账资
金净流出 '$#亿元，期末存量资金
余额 '3$#万亿。自 ,月中旬以来的
%个交易周当中，仅有 $月中旬一
周净流入 ,$亿元，其余八周都是净
流出，轧差后净流出资金接近 ()##

亿元。可见目前行情还是存量博弈，
而仅靠这 '3$ 万亿的存量资金，向
上腾挪的空间有限。俗话说“水涨船
高”，增量资金将是决定反弹行情能
否走高走远的关键。
第三，从盘口看，在前期国防军

工、贵金属、新能源汽车等热点表现
后，本周市场热点出现降温，盘中每
天涨停及涨幅超过 ,*的活跃品种
明显减少。与此同时，市场迅速转入
冷淡、观望状态，表明市场内生性动
力不足，缺乏弹性和激情，“等、靠、
要”心态严重。实际上，目前周边环
境还是比较有利的，全球股市震荡
反弹，美股连续创出历史新高，国内
上半年经济数据披露，基本符合预
期，也没有对股市形成冲击，但即便
如此，!股也没能抓住机会、顺势突
破，只能说其反弹基础较弱。
从目前看，短期内看不到打破

僵局的新变量，如果只是技术性因
素，向上突破的力度有限。因此，目前
"###点附近的震荡盘整还要持续，
甚至可能会有短暂的下跌出现，所谓
“久盘必跌、不进则退”。好在目前也
没有特别利空的预期，投资者心态
也较为稳定，因此即便下跌也不会
演变为“暴跌 )3#”，空间相对有限。

从操作层面看，由于个股活跃
度降低，以及热点轮动频繁，因此个
股机会“中看不中用”，真正的可操
作空间较小。对适合短线操作的投
资者也紧跟热点，短平快参与，包括
中报成长股、高含权题材等。对于大
多数慢热型投资者，则建议多看少
动，观望为主，仓位保持在半仓到六
成左右即可。 申万宏源 钱启敏本版观点仅供参考


