
大盘解析

反弹趋势难改 调整空间有限
尽管近两周沪深大盘出现了一定的震

荡反复调整，但这是大盘反弹途中正常的

技术调整，大盘调整的空间应十分有限。

从技术的角度分析，本栏把这波反弹

行情定义为回抽年线的行情。以沪综指为

例，沪综指自2319点开始反弹，摸高至2701

点后回落调整按波浪理论分析，这应为

a-b-c三段式反弹的a浪，a浪涨382点，b浪

调整如为强势调整应在a浪涨幅的0.5以上

结束，如为0.382的黄金分割位，则b浪调整

则在2555点附近结束，如为0.5的调整，则

沪综指将调整至2520点附近，本栏倾向于

大盘的调整为强势调整。

当然，如消息面出现重大利空，也不排

除大盘跌穿0.5反弹位2520点的可能，但这

可视为市场主力利用利空营造空头陷阱，

反而给投资者创造了一绝佳的买入机会。

如按c浪与a浪等长原则，则沪综指的反弹

区间应为2890~2950点之间，目前的年线位

置为2911点，正好也在这一区间内。从周

线分析，沪综指和深成指近三周均围绕5周

均线整理，深成指则更为强势，已连续6周

站在5周均线之上，沪综指虽本周跌穿5周

均线，但仍站在10周均线之上，表明沪综指

的调整属强势调整。

综上所述，本栏认为沪综指b浪调整的

低点在2520点以上的概率较大，甚至不排除

沪综指以2564点和2588点完成抬高型双底

构筑的可能性，因此，b浪调整已渐近尾声，第

2波c攻击浪呼之欲出。 主持人 嘉春
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本周市场利空消息不少，虚虚实实，

给市场带来的调整却是实实在在。查处

内幕交易的举措长期看有利于市场公平，

但短期对于市场中活跃品种也起到了杀

一儆百的效力，恐不利活跃资金操作热

情。利多方面，区域和产业规划政策层出

不穷，但带来的盘面机会却又不尽相同，

总体而言，政策支持力度大、红利想像空

间多的区域个股表现更加活跃一些，如深

圳和新疆，周期性行业的并购重组却始终

引不起市场做多情绪，昙花一现居多。

政策并未发生变化，一直在朝着调结

构的方向，变的是对于地产政策调控的预

期，7月份部分一线城市“量升价跌”后引

起市场对于地产调控到位的预期，但随着

刚性需求释放，量升伴随着价涨出现，因

此市场对调控政策态度从感性趋于理

性。既然如此，市场为什么会发生调整？

原因来自，第一，中报行情已结束，估值修

复后政策预期变化缺乏新动力；第二，上

周我们提到的估值溢价差回到高风险区

域；第三，外围二次探底隐忧影响到国内

市场，避险资金重回美元和黄金；第四，央

行回笼货币力度加大，且同业拆借利率飙

升，意味着资金面方面趋紧。

下周市场迎来敏感的8月份PMI，沪

指周K线上方压力2640，下方10周均线支

撑，50ETF在10周均线处有望反抽，关注权

重股反抽动能。操作上以防御为主，一旦

有效破位10周均线，原则上应出局观望。

板块上关注医药商业旅游酒店等防御性

板块中的低估值品种及前海合作区主题

投资。

国元证券 陈琦

反抽力度不强
继续做好防御

国
元
视
点

A3
2010年8月28日 星期六
编辑 王贤松 组版 阮怀霞 校对李文静论势

在经过近一个月的反弹后，市场的做

多欲望开始强烈，一些长期看空市场走势

的专家在大盘反弹突破2600点以后也突然

改口，提出“不是反弹是反转”的观点，对市

场的做多心理也发生了很大影响。现在的

问题是，股市的这波上涨究竟是超跌反弹

还是峰回路转？大盘的反弹还会有多大的

上升空间？

我认为这一波的股市上涨是在多重因

素交织作用下的超跌反弹，反弹已经接近

尾声，股市不但不可能走出反转行情，反而

会在熊市的道路上越陷越深并越走越远，

整个经济的基本面与股市的市场面都不支

持股市出现反转。

1、CPI将持续走高并且会再创年内新

高。在我看来，CPI的走势正出现逐级盘升

的过程，物价的高点还远没有出现。进入8

月份以后，农产品与食品价格出现大涨，我

的这种判断正在被市场证实并且在接受时

间和实践的双重检验。通胀无牛市，股市的

反转不可能在通胀逐波恶化的过程中到来。

2、经济的疲弱走势还没有得到有效扭

转。驱动中国经济的人口红利、土地红利

与外贸红利出现明显的弱化趋势，体制瓶

颈、发展瓶颈、环境瓶颈与资源瓶颈对中国

经济发展形成了层层钳制，中国经济的两

位数增长时代正在结束，中速甚至低速增

长的时代正不可避免地来临。

3、股市的供求关系已发生重大改变。

今年以来的股市特别是二季度以来的市场

运行几乎处于单边的下跌过程，但市场的

扩容没有丝毫的放缓迹象。目前，整个市

场的扩容正上演IPO加速、再融资提速、大

小非释放的三重奏，这与市场资金的捉襟

见肘形成鲜明反差。

4、国际股市与世界经济的复苏都面临

巨大的不确定性风险。欧洲主权债务危机

还在持续演绎过程中，美国经济的复苏步

伐也出现了明显的放缓，世界经济前景远

不像有些人预测的那样乐观。在经济全球

化过程日益加深、经济发展对国际经济环

境的依存度不断强化的过程中，这种不确

定性的影响必然跨越国界，渗透到世界经

济的每一个角落。指望中国股市在全球股

市的颓势中一枝独秀，实在是一种不切实

际的幻想和笑谈。 韩志国

股市会不会走出反转行情？
反弹已接近尾声 各方面不支持股市出现反转

本周市场延续了8月份以来的横盘整

理格局，而中小板、创业板等小盘成长股则

延续了2010年一季度的升势，这是一种行

情趋势好转的显著特征。而从长远来看，由

于宏观政策对行业板块的差异，2008年10

月以后主板市场走出了纠偏行情，但中小板

却不可思议地开始了跨年度大牛市行情，预

计在2010年12月中央经济工作会议召开之

前，中小板和创业板这种局部牛市将难以发

生改变，一大批成长性突出的小盘股必然会

涨破空头脆弱的神经。操作上，重点关注业

绩优良的小盘股。 一和家家

小盘股会涨破空头神经
名博点津

周五期指小幅高开后维持窄幅震荡，

尾盘市场弥漫的做多热情将期指缓慢推

高，截至收盘，期指四合约均以红盘报收，

其中主力合约上涨14点。虽然周五期指以

涨势报收，但很难扭转近期市场弱势格局，

市场做多热情日益衰减，空头氛围浓厚。

目前市场处于空头稍占优势的弱平静状

态，市场观望情绪浓厚，周五成交量明显萎

缩，其中主力合约持仓量大幅滑落，资金流

出迹象明显。

总体来看，本周期指整体走势较弱，周

K线收阴，但连续的弱势调整使得期指均线

逐渐粘合，且成交量不断萎缩，后市或仍有

反弹要求。但由于上行阻力过大，且空头

力度连续多日大幅提高，主力空单在震荡

行情中加码布局，市场依旧维持空头氛围，

在房地产调控政策从紧和通胀压力再起等

利空消息的持续打压下，下周期指回调压

力依旧存在。

华安期货 苏晓东

利空消息频出 弱势震荡延续
期指冲浪

一家之言
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涨跌
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0.50%
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