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! ! ! !本周一两市在试探
上方均线阻力位后未
果! 周二两市放量下跌!

破位之势显而易见，而
周四股指继续下行杀跌
逾 "#$%&点报收于 "'&'

点，由此看来，周三的小
反弹就变成了一个典型
的“刀口舔血”的恐怖形
态，对于多方来说形势
非常不利，周五，遇股指
期货 (' 亿史上最大交
割日，致使两市跳空低
开低走! 大盘再次考验
前期低点。
近期股市持续低迷

的主要原因在于一方面
资金面的紧张程度再度
加剧。数据显示，本周约
有 ("''亿元的天量逆回购到期；
其二是维稳预期降低，加大市场
调整的压力；其三是消息面相对
偏空! 再融资和转融券等敏感消
息的出现成为市场走弱的主因，
而近期管理层新股要发行的言论
更是加剧了市场的震荡走势。
行情走势正从三角形整理形

态转变成箱体震荡整理形态。短
期而言，大盘形态逐步变差，从技
术分析的角度看，股指再度考验
"'''点将是大概率事件，不过，
从纯技术的角度看，整数关口向
来是市场上一个较强的心理支
撑，所以，后市股指在 "'''点附
近迎来止跌企稳是完全有可能
的。建议关注 "'''点整数关口的
支撑力度。国泰君安 侯文浩
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扩容是压垮市场的最后稻草？
! ! ! !随着时间推移，维稳行情基本
宣告结束，市场期待的信心重回失
望。本周几大指数都创出了近期的新
低，个股行情进入新一轮多杀多的惨
烈阶段。一方面是有人想制造维稳行
情，甚至拉升指数（笔者也曾臆断可能
出现脉冲行情），比如建设银行、中国
银行、中国石化等权重股的独立上扬
走势；另一方面是众多股民伤心欲绝，
挥刀离场，看看中小板和创业板，多
少个股从两位数跌到了一位数。
这样惨淡的市场，听到还有大

量公司要 )*+，甚至不惜 "倍的 *,

也要上市，什么感受啊。中国经济明
显下滑，-股市场长期低迷，全球经
济下滑拖累，现在还要大量 )*+，股
民的信心从哪里提振呢？股市有句
老话，新股不破发行价，股市就不会
见底。这句话既讲了供需关系，也反
映了市场的心理博弈，按此推测，股
市还要跌，大跌，直至彻底丧失融资
功能才能停止发行，才会否极泰来。

经历过 "''% 年."''# 年的五
年熊市，经历过 /'''点到 %//(点
的惨烈下跌，这次的惨烈一点也不
亚于前两次，如果按中石化、中石油

的股价对比，比 %//(点那时还低了
%'0，那现在真实的指数大概就 %(''.

%#''点了，还要跌吗？还要跌多少？
按笔者自己的经验判断，股市

既能大跌，也能反转，何去何从要市
场各方一起努力，特别是掌握资源的
管理层，要充分考虑到投资者的利
益，好好珍惜来之不易的市场格局，
真的进入更惨烈的杀跌格局，会有很
多意想不到的结果。大跌的依据是，
有些权重股离 "''#年那时，还有很
大的下跌空间，现在还有那么多两位
数的个股，真的都跌到一位数，会有

多大的杀伤力？而且 "''#年那时，经
济是往上走的，全球经济的基本面很
好，现在能比吗？如果悲观情绪再次
爆发，杀跌到哪里都不奇怪。
但是股市现在又具备了反转的

基础。一方面全球通胀、货币泛滥背
景下，股指表现都不错；另一方面 -

股市盈率是历史新低，机构资金迅
速扩容，实体经济和房地产的不景
气，使得资金可以投资的市场很少，
股市只要有赚钱效应，资金就会迅
速进来逐利，加上融资融券、股指期
货等金融杠杆的放大效应，应该还

是有机会的。现在市场就是缺少反
转契机，或者说还没有形成共识，没
有做多的领头羊。

现在的走势，大盘还要下破
"'''点，在绝望中迎来反弹。杀到
什么点位，取决于各方的信心。市场
上已经形成往下的舆论，一片口水
仗，甚至口号喊到了 %#''点下方，
再不有所作为，靠着虚弱的声音，还
能改变这种趋势吗？股民是股市最
中坚的力量，唤醒股民的信心是最
重要的，现在墙倒众人推，谁来唤醒
投资者的信心？ 国元证券 王骁敏

股指弱势运行 风险逐渐释放
! ! ! !本周上证指数在 !日均线的压制下重心

震荡下移!日 "线两阳三阴!周 "线为一根上

影线 #$点!下影线 #%点!实体为 !!点的中阴

线!周成交金额达到 #&'(亿元!成交金额与上

周相比大幅萎缩两成!分析师认为"股指弱势

运行!风险进一步释放#

谢祖平!本周市场预期逐步转弱，股指震
荡下行，再度向下逼近 "'''点整数关，从成交
量方面看，沪市连续三天日成交在 (''亿元以
下，显示投资者交易意愿进一步降低。从 1线
图上看，虽然近日股指盘中有所反弹，但是 #

日均线直接对股指的反弹形成压力，股指的反
弹过于短暂，市场的弱势格局明显。从目前股
指的技术形态上看，随着近日股指的下挫，看
似头肩底的形态已经被打破，短期股指重心或
将继续下移，其中大规模限售解禁股套现以及
前期超强势品种将继续影响市场的信心并对
股指形成压制；不过，股指在连续的调整之后，
123、45)以及 6)-5等指标处于较低位置，短
期技术面有所超跌，故投资者后市不宜盲目杀
跌，在控制仓位的前提下逢低从中长线角度关
注绩优成长性品种的投资性机会，避免追涨杀
跌可能造成的损失。

申健! 在经历了数周的横盘整理之后，久
盘必跌的规律终于应验，近期欧美主要股市持

续调整，受此波及，-股近期表现不佳，纷纷震
荡下行。成交量维持地量水平，沪市单日成交
量已经逼近年内绝对地量水平，表明当前市场
人气已经降至冰点。虽然十月份经济数据不太
悲观，确认了环比改善趋势，但 -股还是再度
回归寻底之路。目前来看，由于今年中小盘股
票业绩增速逊于预期，且其相对大盘股的估值
溢价水平也较高，中小板等高市盈率品种风险
释放仍在进行中，短期需警惕小盘股的估值回
归风险。操作上建议投资者控制住仓位，谨慎
观望为主。对前期市场上一些概念炒作的主题
股则可逢高减磅。中期可以关注铁路基建板
块，随着政策的陆续出台，铁路投资有望回暖。

邱秀海! 本周沪指两阳三阴未改颓势，继
续下行，均线系统空头排列特征明显，#日均
线下穿 %'日线后，短期内对大盘形成一定阻
力。本周外围市场未有改善，美股连续收跌，欧
股创下两个月来新低，投资者的担忧情绪渐
浓。而国内股市也未有给力表现，#日均线对
沪指连续压制，虽然“美丽中国”概念、基建水
泥板块表现相对坚挺，但赚钱效应大幅降温
后，个股普遍涨少跌多，证明市场依然存在下
行压力。后市维持弱市整理的概率较大。但是
经济基本面转暖迹象愈发明显态势下，指数的
下行空间也较为有限。 大智慧

! ! ! !康美药业"!""#$%#!广东中药饮片龙头企业，并积极向上下游中药材贸
易和中药材市场扩展，今年前三季中药材贸易翻倍增长，公司净利润也达到
%'亿元，增长 #70。虽然近期股价随医药股有所回落，但公司前景良好，安
全边际较高。从股价看，前期平台 %#8#元有较强支撑，逢低可以关注。

! ! ! !申银万国 钱启敏
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! ! ! !从上周初以来，沪深股市出现一轮下调行情，在主板
震荡下跌时，6股安能自保不跌？有所不同的是，6股与
-股下跌的深度显然不一样。在行情走势上，6股走势好
于 -股走势，深市 6股比沪市 6股走势更稳一些。但从
主要技术指标观察，目前沪深 6指处在下跌通道，未来
能否趋稳，仍要看主板大盘能否企稳，6股短期跟风行情
仍将会延续。
综合技术面判断，我们认为大盘上方压力重重，短期

突破难度相当大。 上海新兰德 马宜敏

市场的制度化缺陷
! ! ! !在连续的回吐消化后，沪指重
新接近前期低点，沪市日量能再度
大幅缩减至 &''多亿元。与此同时，
日线图上的摆动指标从高位走向了
低位，得到了很好的修复，目前正处
于较低的位置。在这个过程中，市场
情绪再度转向悲观。
目前市场的担心主要集中在如

下几个方面：%8 在前期新股发行骤
减之后，近期会否有大量新股发行
出现？"8眼前再融资审批加速，未来
有可能会放开增发的价格，是否会
加大再融资的压力？&8转融通中的
转融券未来一旦实施，犹如沉睡的
雄狮被唤醒，是否会对市场产生较
大的冲击？(8新三板未来一旦推出，
短期虽然会有新三板概念股的活
跃，但中期是否也是多层次的扩容？
面对这种种担心，市场再度选

择了向下逼近前低，也就在情理之
中了。而这些担心一般均集中在对

未来扩容和做空压力这两方面。
对于股市扩容的担心，不得不

归咎于制度设计缺陷。由于一直想
让国内的直接融资比例向国际上看
齐，却忽略了中国股市历时时间极
为短暂，这样快速的扩容速度肯定
会让一个婴儿转向畸形。实际上，直
接融资不仅仅是股票融资，还有债
券市场。而在国外，在直接融资中，
债市往往是占大头的。如果当初对
新股发行是这样设计的：所有新发
股票都应先发三年企业债，等具有
偿付能力后，再考虑发新股上市，是
不是会更科学、更有过渡性、前期考
验性？
这些制度化缺陷，压得市场喘

不过气来。虽然市场还在不断走低，
但面对这么多的制度化缺陷，我们
还是要相信一切都会进步，更要相
信阳光一定会照进来。

东方证券 潘敏立
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