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此前我们分析过
!

月以来

几轮领跌龙头的
!

周一效

应
" #

其中
#

核心群体金融地

产先后于
!

月
"#

日
$

!

月
$%

日

出现两轮集体杀跌
#

隔周则轮

到其他成长题材股
%

从调整层

次上看已完成一轮中大级别

调整的基本循环
#

正是因为一

轮有效调整的实现
#

才出现了

%

月初的一轮由金融地产领

导的最后触底前的反弹
#

虽然

在
%

月中旬地产股再度杀跌
#

但力度上明显属于最后一跌
#

与此相伴随的金融板块仅仅

是
!

双底
" %

事实上
#

上证指数

最终击穿
!###

点的动力基本

上来自于前期有资金护盘的

中国石油的补跌
%

因此
#

笔者

认为
#

%

月初上证指数的反弹

区域
&

!$&"

点
'

!'('

点
(

正

是整个底部区域的左肩
#

而

!$&"

点至
$))#

点则为最后的

!

陷阱
" #

并在
!###

点附近构

成一个典型早晨之星
*

线组

合后
%

印花税调整利好应声而

出
#

实现技术面与政策面的完

美共振
#

促成当日上证指数大

幅高开
$"'

点
#

并直至收盘仍

然大涨
)+$),

%

如此巨大能量

在一日之内快速释放
#

显而易

见
#

上攻能量的再次凝聚还需

要一个回试巩固的过程
%

从左右肩对称角度看
#

近期上证指数将反复回试

!

%

)

$%

"

缺口
#

基本震荡区间

为
!$&"

点
'

!'('

点
%

预期
(

月将有效突破
!'##

点
#

按形

态测算
#

指数目标应在
%$##

点附近
%

当然
#

这只是目前状

态下的估算
#

市场将随着内

外因素的变化而不断作出修

正
%

在当前心态下
#

上涨速度

越慢
#

后市向上拓展的高度

就会越高
*

反之
#

上涨速度越

快
#

高度则越有限
%

需要补充的是
#

此次探

底过程所形成的
!

早晨之

星
"

*

线组合所隐含的中长

期技术含义
#

历史上类似大

幅调整后出现这种
*

线组合

的例子并不多见
#

其中
#

较有

参照价值的是
$##(

年
'

月

'

日探底
))-

点之后所构成

的
!

早晨之星
"

*

线组合
#

当

时
#

也是在
*

线组合形成的

第二天
#

即
'

月
-

日巨量飙

升
-+$",

&

中国石化为惟一

一个涨停的大盘蓝筹股
( #

随

后二次探底
#

重新回试至

"##%

点构成大型双底
#

经历

时间大约一个月
%

但相比而

言
#

此次底部构筑中
#

指数技

术指标更为漂亮
#

大盘蓝筹

股的整体调整更充分
#

据此

估测
#

回档调整的幅度与时

间都可能缩短
%

从技术面来看
#

上证综指

%

月
$%

日的巨大上跳缺口
#

对

股指存在较大的牵引力
#

近两

日存在回补或者部分回补的

要求
%

经过上周的大幅上涨
#

短线获利盘需要消化
#

而且

上周量能放大过快
#

市场多

头能量也消耗过快
%

周一量

能萎缩
#

显示在经历连续放

量大幅反弹后
#

市场追涨动

力不足
#

同时五一假期的临

近也加剧了市场的观望心态
#

市场将转入短线整固阶段
#

对

于轻仓的投资者而言
#

回抽是

介入的良机
%

张德良

!"#$ %&'(

昨 日 沪 深 大 盘 震 荡 调

整
#

个股分化加剧
#

显示出政

策组合利好激发下的短期追

涨冲动正在减弱
%

从阶段市

场趋势看
#

上有经济担忧压

力
#

下有政策利好支撑的市

场平衡波动格局正在形成
%

因此
#

投资者在告别反弹初

期的
!

普涨喧嚣
"

后
#

应及早

回过头来重新审视估值体系

重构中的市场机会与风险
#

以免遭受
!

冲动的惩罚
" %

$

通胀
%

是一把
$

双刃剑
%

通胀压力是今年影响国

民经济和资本市场最重要的

因素
%

对于
!

通胀
"

因素所引

致的上市公司成本压力
#

已

经成为市场对个股价值判断

的重要依据
%

虽然在前期大

盘反复下跌过程中
#

成本压

力对个股所形成的局部压力

已经被部分消化
#

但是随着

行情的转暖与
./0

$

//0

数据

的高位运行
#!

通胀
"

因素将

成为个股反弹的阻力
%

但就

产品定价与价格传导能力而

言
#!

通胀
"

因素又将成为部

分通胀受益股的持续反弹推

动力
%

通过分析
./0

$

//0

数

据结构性影响因素以及上市

公司一季报相关内容
#

我们

认为
#

农林牧渔
$

煤炭
$

造纸
$

轮胎橡胶等行业内个股
#

由

于产品定价与价格传导能力

较强
#

具有持续反弹能力
%

而

轿车
$

石化
&

炼油
( $

电力
$

粘

胶短纤等行业内个股由于短

期产品价格无法传导成本压

力
#

短期反弹空间显然难以

得到估值因素的支持
%

不过
#

在充分认识
!

通胀
"

因素对

个股反弹行情
!

双刃剑
"

效

应的同时
#

我们还应该动态

看待个股股价波动与
!

通

胀
"

因素之间的关系
%

比如
#

石化
$

电力成本压力是政策

因素所致
#

目前不妨提前中

线布局下半年价格干预压力

可能放缓后的投资机会
%

局部估值压力依然存在
如果说

#!

通胀
"

因素帮

助我们建立了市场新估值体

系坐标的
1

轴
&

行业与个

股
( #

那么
!

全流通
"

将形成

新估值体系坐标的
2

轴
&

估值

空间
( %

众所皆知
#

市场通过

解禁股的压力释放估值风险
#

是前期大盘
!

腰斩
"

型调整的

主因
%

因此
#

未来市场估值体

系重构的重要依据
#

就是金融

资本与产业资本理念互相影

响
#

并形成新的均衡
%

在此过

程中
#

市场定价权将适当向产

业资本转移
%

从过去来看
#

金

融资本的理念更多的是基于

资产配置条件下的相对吸引

力评估
#

并倾向于动态的成长

性估值
%

而产业资本更考虑平

均投资回报期
#

除了
/3

#

更注

重
/4

以及
563

等指标
#

倾向

于静态的绝对回报率估值
%

这

种估值分歧前期曾经对市场

形成系统性的杀伤力
%

昨日大盘震荡回落可能

预示着市场步入新的平衡波

动格局
%

但关键是投资者在平

衡市的结构性调整过程中
#

仓

位配置应尽快适应市场新估

值体系
%

笔者认为
#!

通胀
"

与

!

全流通
"

正在成为估值体系

的新坐标
%

具体来看
#

我们在

行业个股的品种取舍方面
#

需

要重点考虑
!

通胀
"

因素对个

股反弹空间乃至中线潜力的

影响
*

在估值空间方面
#

金融

资本与产业资本分歧小的行

业个股
#

才具备真正的安全边

际
%

短期来看
#

由于事件性影

响
#

券商板块与奥运板块回落

后仍有交易性机会
%

但就中期

而言
#

根据
!

新坐标
"

来调整

仓位
#

或许是目前最重要的交

易策略
%

上海证券研究所 屠骏

!!"#$%&'()*+,

周一上证指数低开后继

续震荡
#

盘中反弹力度较弱
#

未能翻红
%

从大智慧
7389

379 $

行情看
#

蓝筹股经过大

幅反弹后受到获利盘的打压
#

加上中国人寿
$

中国石化等大

蓝筹业绩预减
#

致使权重股均

出现不同程度的回落
%

中国石

油再次回到发行价附近
#

该股

连续两天下跌直接影响了大

盘走势
%

而奥运以及前期的热

门板块农林牧渔
$

酿酒食品等

中小盘股继续维持反弹走势
%

从技术上看
#

连续两天的天量

成交后
#

股指上攻乏力
#

缩量

下探蓄势
#

短期可能回补跳空

缺口
%

预计股指将继续向下调

整
#

支撑位在
!%$!

点
%

万国测评 王荣奎

可能回补缺口

在日前召开的嘉实基金

二季度投资策略发布会上
#

嘉

实总经理助理
$

嘉实增长基金

基金经理邵健表示
#

虽然今年

中国资本市场承受着巨大的

压力
#

但
:

股的估值到
%

月

$$

日已回到
$##-

年
")

倍
$

$##)

年
"'

倍左右的
/3

水

平
#

目前
:

股总体上正在步

入价值投资区域
%

邵健分析说
#

今年的
:

股

市场一度下跌了近
%(,

#

而次

贷发源地美国的道指只下跌了

近
&,

%

从历史数据看
#

每次大

的经济调整和股市出现大的震

荡
#

都孕育着好的机会
%

除看到

市场不利的因素之外
#

我们也

要看到正面的因素
#

例如中国

的消费还在保持不错的增长
#

投资方面
#

今年也会有不错的

增长
%

在这两方面配合之下
#

中

国经济可能较去年增速下滑

"+(;$

个百分点左右
#

但最终仍

有望取得
)+),;"#,

的增长
%

同时
#

我国的通胀下降的可能

性也在增加
%

嘉实基金

!

股正在步入价值投资区域

由于宏观经济
$

业绩
$

估

值
$

资金
$

政策等导致前期市

场下跌的诸多因素都已经得

到了很大程度的缓解
#

各种因

素都在朝有利于市场发展的

积极方向转变
%

目前中级反弹

已确立
#

反弹高度有可能达到

%(##

点甚至更高
#

二季度之

后的表现将主要取决于未来

宏观经济走势
%

我们认为
#

有八大理由来

支撑对
!

红五月
"

的论断
+

一

是经济恢复常态增长
#

扭转了

市场的悲观预期
*

二是宏观调

控压力减轻
*

三是
$##-

年一

季度业绩继续高增长
*

四是
:

股市场的高估值风险得到了

释放
*

五是二季度市场资金供

求压力显著减轻
*

六是外围市

场回暖
*

七是近期政策利好频

频出台
#

对营造良好的市场氛

围
$

增强投资者信心具有十分

重要的作用
#

未来还可能继续

出台有利于市场发展的政策

措施
*

八是二季度工业生产旺

季来临
#

企业效益提高
#

有助

于股市上涨
%

银河证券

八大因素看多
$

红五月
%

今天大盘的
(

日均线将上

移构不成有效支撑
#

$#

日均线

开始走平
#

位于
!!-#

点一带
#

也就是说
#

如果今天大盘击破

!%(#

点一带的支撑
#

下一个支

撑位将位于
!!-#

点一带
%

从昨天的盘面看
#

前期领

涨的金融
$

证券
$

煤炭等板块

均出现不同程度的回落
#

公布

季报的中石化带动中石油大

幅下跌
#

取而代之的是前期反

复活跃的农业
$

奥运
$

新能源

等板块的走强
%

从本次市场的

参与资金看
#

游资的热情远远

大于基金
#

在资金面的博弈没

有出现结果之前
#

震荡期的机

会依然在游资主导的个股自

救行情上
%

昨天大盘收阴后
#

今天大

盘有望探底反弹
%

操作上要继

续关注成交量的变化
#

如果成

交量不能有效放大
#

%

月
*

线

可能会以十字星报收
#

而收阴

星将对
(

月走势更为有利
#

围

绕
!%'"

点高抛低吸仍是短

线操作的主基调
%

老股民大张

!BCDE

今天大盘有望探底反弹

近几天
<

不少市场人士纷

纷宣称本次
!

%

)

$$

行情
"

是

$##$

年
!

'

)

$%

行情
"

的翻

版
#

我则以为
#

他们都犯了刻

舟求剑之错误
%

实际上
#

$##$

年
!

'

)

$%

行情
"

只是之前已

经持续了足足
(

个月之久的

那次中级行情
'''!

"

)

$)

行

情
"

的第二个波段
#

大盘当时

正处于相对的高位
#

即便没有

!

暂停国有股减持
"

的重大利

好措施出台
#

也会反弹的
=

而

本次
!

规范大小非解禁
"

和

!

降低印花税
"

等利好措施却

是在大盘暴跌了半年之后的

低位
#

即
!

4

浪反弹
"

刚刚启

动时出台的
#

因此
#

本次决不

可能重现
!

'

)

$%

行情
"

之后

那种阴跌的惨况
%

本次
!

4

浪反弹
"

可分为

两个波段
#

其中
#

第一个波段的

目标为届时的
'#

天线
=

第二

个波段的目标理应在
%###

点

上方
%

估计第一个波段最快可

在
!

五一
"

后的两三个交易日

内即宣告结束
%

月下横笛

$!&"#%

之后的阴跌不会重演

看多观点
昨天最好是快跌

#

如果周

一硬支撑着
#

周二的杀伤力就

会加大
#

前两天涨得过快
#

"-!

点的向上缺口给后市反攻留下

了巨大的隐患
%

有一点请大家

切记
#

大盘反攻需要时间
#

一口

是吃不成胖子的
% '

江恩看盘
(

8

形反转的特点就是强

劲且快速
#

不会给你太多的时

间作决定
%

昨天大盘在回试缺

口的过程中表现得很强
#

这已

经是第二次回试缺口
#

可以判

断回试过程已经结束
#

今天大

盘将再续升势
% '

天外天
#

现在正在发行的三十多

只基金五六月份正是建仓期
#

因此笔者认为
#

上半年应该有

接近
(###

点的机会
% '

-./0

#

看空理由
昨天走势最明显的特征

是成交量大幅萎缩
#

表明在连

续放量大幅反弹之后
#

市场做

多信心再次不足
#

长假的临近

也加剧了投资者的观望心态
#

预计两市近日很可能转入短

线整固阶段
%

短期内股指还会

有所反复
#

因此投资者不必追

涨杀跌
#

后市震荡调整之际可

选择优质个股中线持有
#

操作

上应适当控制仓位
%'

洪燕华
#

上证指数昨天低开后一

路震荡下行
#

收盘下跌了
-!

点
#

大盘在
!#

日均线
&

!%&'

点
(

附近纠缠
%

预期后市还会

震荡下行
#

回补缺口
%

'

锐博股票
#

从技术上看
#

大盘如果不

能在近日冲破
!'##

点近期高

点
#

后市很可能继续利好出台

前的趋势震荡寻底
% '

徐邦辰
#
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承德钒钛
国旅联合
新农开发
华微电子
华联综超
江西铜业
联创光电
通葡股份
宁波韵升
红星发展
五洲交通
789

长运
三房巷
万向德农
789

昌河
鑫新股份
星马汽车
天鸿宝业
宁沪高速
天科股份
宝光股份
健康元
789

贤成
广东明珠
金地集团
789

金泰
北京巴士
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
红豆股份
江苏申龙
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
国药科技
昆明制药
柳化股份
青松建化
华鲁恒升
中远航运
89

三元
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
789

石岘

&##364

&##362

&##36%

&##3&#

&##3&1

&##3&"

&##3&3

&##3&6

&##3&&

&##3&4

&##3&2

&##3&%

&##34#

&##341

&##34"

&##343

&##346

&##34&

&##344

&##342

&##34%

&##32#

&##321

&##32"

&##323

&##326

&##32&

&##324

&##322

&##32%

&##3%#

&##3%1

&##3%"

&##3%3

&##3%6

&##3%&

&##3%4

&##3%2

&##3%%

&##$##

&##$#1

&##$#3

&##$#6

&##$#&

&##$#2

&##$#%

&##$1#

&##$16

&##$1&

&##$12

&##$1%

&##$"#

&##$"1

&##$""

&##$"3

&##$"6

&##$"&

&##$"2

&##$"%

&##$3"

&##$33

&##$36

&##$3&

&##$32

&##$3%

&##$$$

&##$$&

&##$$2

&##$$%

&##$6"

&##$66

&##$6&

&##$62

&##$6%

&##$&#

&##$&1

&##$&"

代码 名称 开盘 最高 最低 收盘 涨跌
!

成交量 代码 名称 开盘 最高 最低 收盘 涨跌
!

成交量 代码 名称 开盘 最高 最低 收盘 涨跌
!

成交量代码 名称 开盘 最高 最低 收盘 涨跌
!

成交量

&##$&3

&##$&&

&##$&4

&##$&2

&##$&%

&##$4#

&##$46

&##$4&

&##$44

&##$42

&##$4%

&##$2#

&##$21

&##$2"

&##$23

&##$26

&##$2&

&##$24

&##$22

&##$2%

&##$%#

&##$%1

&##$%3

&##$%6

&##$%&

&##$%4

&##$%2

&##$%%

&##6##

&##6#1

&##6#"

&##6#3

&##6#6

&##6#&

&##6#4

&##6#2

&##6#%

&##61#

&##611

&##61"

&##613

&##616

&##61&

&##614

&##612

&##61%

&##6"#

&##6"1

&##6""

&##6"3

&##6"6

&##6"&

&##6"4

&##6"2

&##6"%

&##63#

&##631

&##63"

&##633

&##636

&##63&

&##634

&##632

&##63%

&##6$#

&##6$3

&##6$6

&##6$&

&##6$4

&##6$2

&##6$%

&##66#

&##661

&##66"

&##663

&##666

&##66&

&##664

&##662

&##66%

&##6&#

&##6&1

&##6&"

&##6&3

&##6&6

&##6&&

&##6&4

&##6&2

&##6&%

&##64#

&##641

&##64"

&##643

&##646

&##64&

&##644

&##642

&##64%

&##62#

&##621

&##62"

&##623

&##62$

&##626

&##62&

&##624

&##622

&##62%

&##6%#

&##6%1

&##6%"

&##6%3

&##6%$

&##6%6

&##6%&

&##6%4

&##6%2

&##6%%

&##&##

&##&#1

&##&#"

&##&#3

&##&#$

&##&#6

&##&#&

&##&#4

&##&#2

&##&#%

&##&1#

&##&11

&##&1"

&##&13

&##&1$

&##&16

&##&1&

&##&14

&##&12

&##&1%

&##&"#

&##&"1

&##&""

&##&"3

&##&"$

&##&"&

&##&"4

&##&"2

&##&"%

&##&3#

&##&31

&##&33

&##&3$

&##&36

&##&3&

&##&34

&##&32

&##&3%

&##&$#

&##&$1

&##&$"

&##&$3

&##&$$

&##&$6

&##&$4

&##&$2

&##&$%

&##&6#

&##&61

&##&6"

&##&63

&##&6$

&##&66

&##&64

&##&62

&##&&#

&##&&1

&##&&"

&##&&3

&##&&$

&##&&6

&##&&&

&##&&4

&##&&2

&##&41

&##&43

&##&4$

&##&46

&##&4&

&##&44

&##&42

&##&4%

&##&2#

&##&21

&##&2"

&##&23

&##&2$

&##&26

&##&2&

&##&24

&##&22

&##&2%

&##&%#

&##&%1

&##&%"

&##&%3

&##&%$

&##&%6

&##&%&

&##&%4

&##&%2

&##&%%

&##4#1

&##4#"

&##4#$

&##4#&

&##4#4

&##4#2

&##41#

&##411

&##41"

&##413

&##41$

&##416

&##41&

&##414

&##412

&##41%

&##4"#

&##4"1

&##4""

&##4"3

&##4"$

空港股份
789

迪康
好当家
百利电气
风神股份
六国化工
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
889

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
89

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
中铁二局
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
789

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
789

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
新安股份
光明乳业
北大荒
789

花炮
青岛啤酒
方正科技
广电电子
89

兴 业
789

二纺
汇通能源
金丰投资
上实医药
789

沪科
89

金杯
8789

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
89

棱光
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
89

望春花
同达创业
外高桥
原水股份
锦江投资
飞乐音响
爱使股份
申华控股
飞乐股份
豫园商城
89

天桥
兆维科技
福耀玻璃
交大南洋
强生控股
陆家嘴
8

哈药
天地源
西南药业
太极实业
尖峰集团
89

天目
阳之光
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
8789

万鸿
8

宁新百
银泰股份
珠江实业
广船国际
金龙汽车
华盛达
8

上石化
上海三毛
青岛海尔
789

东碳
亚通股份
东百集团
大商股份
89

大江
多伦股份
欧亚集团
889

轻骑
789

得亨
工大高新
沱牌曲酒
中大股份
789

长信
彩虹股份
海博股份
常林股份
89

雄震
南宁百货
南京医药
789

金瑞
89

松辽
789

耀华
天津港
东软股份
大连热电
祁连山
89

百花
89

沧化
西单商场
宁波富达
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