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向上动能释放大盘调整开始
! ! ! !经过 !个月的反弹，市场向上
的动能已经基本释放，板块轮动上
涨的效应也已经结束，在本周大盘
终于展开了调整，特别是周四的跌
幅创 "#个月之最。很多投资者都在
问，为什么会这样跌？其实股市本来
就是涨涨跌跌的，涨完了就会跌，没
什么奇怪的。
现在比较关心的就是大盘跌了

以后会怎样演变，是整理后继续上
攻，还是就此往下一路走低。笔者是
比较悲观的，判断的理由基本在前
期已经论述过，再结合长假前后的
信息归纳如下：

"$新股总是要发的，近日网上
流传说 %月会开闸，尽管谁都无法
精确判断这个时点，但是总要来的，
造成普通投资者和机构投资者都像
击鼓传花的心态，看谁最后接棒，这

种心态行情还能走多远？
!$ 现在全球资金泛滥，!&"!年

新增货币折合成人民币达 !'万亿
之多，其中我国就有 "!万亿以上，
这么宽松的资金背景下产生了这波
反弹行情，但是一旦资金收紧，会是
什么情况？近期关于收紧资金的呼
声高涨，对股市不是好事。

($大小非解禁是长期制约股市
上涨的利剑。股改时大小非付出了
部分筹码换来了流通权，现在到了
大小非解禁的收获季节，这算是一
种交易，投资者要有清醒认识。每一
次大盘的上涨和每一个板块的拉
升，都会引来大小非减持的冲动，而
且一般这种资金都是抽离股市的，
所以很长一段时间里，)股市场最
多只能维持箱体震荡，波段上涨后
就要减持筹码，增持现金，别担心踏

空，因为供大于求。
%$ 各部门领导班子正在轮换，

管理上有个真空期，所以股市是真
空期的自由阶段，涨跌全凭市场的
力量，现在从自由上涨进入到自由
下跌阶段，别抱有不切实际的幻想。

#$ 经济增速还有很大不确定
性，现在主流的经济学家观点都是
认为经济开始温和复苏，但这是指
宏观经济方面，里面既有统计数据
的误差，也有很多国情因素，所以更
有效的判断还是来自微观经济方
面，比如企业的盈利、收入、薪酬、成
本等等，笔者的观点是不太乐观，兴
旺发达的行业好像不多。

*$本轮行情领头的金融、地产
板块率先回调，表明做多的主力开
始谨慎了，有部分资金选择了获利
回吐。后面的热点几乎都是补涨行

情和一日游，比如铁路基建中的中
国南车、中国北车等，汽车板块中的
上汽集团。轮涨补涨过后进入下跌
周期，恋战的投资者不愿退场，源自
最熟悉的两个字：贪婪。
很多投资者关心的下一个问题

就是会调整多少，笔者大致认为调
整会比较深，除了上述这些看淡的
理由，还有一个职业敏感的判断吧，
总体判断这次是熊市里的一个反弹
行情，那么股市的冬天是否过去了
呢？现在还不好判断，等这次回调获
得支撑后再来判断更为科学，现在
是积极规避风险、增持现金的时候，
对调整的力度和下跌的空间要有思
想准备，耐心等待下跌后的横盘阶
段，一般筑底的时间会很长，有充裕
的时间让投资者来选择建仓品种。

国元证券 王骁敏

大盘技术调整 短期谨慎操作
! ! ! !本周上证指数在小幅高开之后

一路震荡走低! 日 !线一阳四阴!

周 !线为一根上影线 "点!下影线

#点! 实体为 $%&点接近光头光脚

的长阴线!周成交金额达到 '%$(亿

元!成交金额较上周萎缩一成!分析

师认为"指标股拖累大盘!操作相应

加倍谨慎#

谢祖平! 由于春节期间利好预
期未能兑现，相反，国内房价价格上
涨再度引发管理层出台政策调控，
而美联储会议纪要显示量化规模可
能调整也对国际大宗商品产生显著
影响，最终在内外等多重消息的影
响下蛇年首个交易周沪深两市股指

双双大幅下行，银行、地产、保险等
权重指标股领跌，而以创业板为代
表的中小盘股和题材股则延续活跃
的走势。而随着时间的推移，“两会”
召开在即，根据对过去 "&年“两会”
间上证指数表现统计显示多以震荡
为主，股指持续下行的可能性不大，
故在经历连续调整之后不宜过度杀
跌。当然，考虑到上证指数已下行至
!&日均线之下，中期技术形态上已
经出现转弱迹象，投资者后市操作
上宜多份谨慎。

申健! 市场所期望的蛇年开门
红并未如期而至，恰恰相反，本周四
沪指创出近 "#个月以来最大单日

跌幅，金融、有色、煤炭等前期领涨
品种出现集体杀跌，对市场人气形
成明显压制。但是随着权重股的持
续回落，以中小板及创业板为首的
中小市值品种纷纷走强，市场风格
转换极其明显。近期消息面上利空
因素也同样加大了盘面的震荡。笔
者认为导致市场下挫的更深层次的
原因在于指数自底部反弹以来一路
稳步上扬，其间一直没有像样调整，
导致了权重类板块个股获利筹码丰
厚，一旦有大资金套现出局，股价迅
速回落，自然造成指数大幅度回落。
综合以上分析，当前大盘仍属于技
术性调整范畴，短期操作还是相对

谨慎些，逢低关注主题类投资机会。
邱秀海! 本周沪指未能迎来节

后开门红，虽然周一盘中创出自去
年 "!月反弹以来的新高，但在抛盘
不断打压下震荡下行，并于周四创
出一根放量长阴线杀破 !&日均线，
成交也放大至 "!**亿元，整个调整
过程要比想象的更为干脆。目前沪
指调整至 !(&&点整数关口附近，前
期在此横盘了 "*个交易日，形成的
密集成交区具有支撑作用，将在一
定程度上减缓当前的杀跌动能，预
计短线出现超跌反弹的概率较大。
另外，“两会”将于 (月初召开，如今
宏观形势改观、经济呈现触底态势
下，市场对“两会”政策红利普遍存
在心理预期，投资者可提前关注活
跃资金参与的热点板块。大智慧
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! ! ! !节后的第一周市场
就迎来了调整，沪市累
计跌幅达到 %+以上。
本周调整原因主要来自
一方面市场技术面涨幅
过高，市场本身就有较
强的调整要求。另政策
面向负面转换，打压房
地产，收紧流动性的负
面预期。另外，央行本周
天量净回笼或与外汇占
款有关，" 月外汇占款
可能继续大幅增长。本
周公开市场操作出现创
纪录的 ,"&& 亿元的资
金净回笼，同时，中国人
民银行在时隔 -个月后
首次开展正回购操作 .

使处在大涨后的市场出
现了暴跌。从股指期货
方面来看，多头不再坚
守开始离场，而空头也
选择落袋为安。透露出
自去年 "! 月以来几乎
完全占据优势的多头不
再坚守，选择大幅离场。
从目前整体来看，宏观经济

依然有利于大盘的上涨。!月信
贷持续高歌猛进，从一个侧面说
明经济复苏依然可期。两会临近，
虽然股指大幅上涨可能性不大，
但是主题概念交易机会将不少。
目前股指经过前期的连续上

涨，进行一定程度的调整在所难
免，以目前的点位看，虽然宏观经
济的回暖有利于股指的中长期趋
势多头，但后续多头行情的延续
需要短期技术性调整才能走得更
近稳定，而目前的调整仍未到位，
后市继续走弱的可能仍较大。在
操作上，投资者可在股指继续小
幅下探至 !(&&点附近之际逢低
布局。 国泰君安 侯文浩
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