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6 月下旬股市反弹以来，迄今

差不多已经有了四个星期。虽然其

间大盘的上涨幅度也就8%多一点，

算不上太大，但是毕竟股指是拉出

了周线四连阳，并且收复了多条重

要的均线。在历史上，周线四连阳

往往可以看作是有一轮较大行情的

标志，而股指突破长期均线通常又

可以被认为是行情将继续向上的信

号。时下股市多少已经呈现出这样

的态势时，人们又该如何看待后市

呢？这里，我们不妨从以下三个视

角出发，做一些探讨。

第一个视角是从宏观政策角度出发的

上证指数：
开盘：2804.92 最高：2809.32 最低：2790.68
收盘：2796.98 涨跌：-19.70 成交：1101.20亿元
上涨：229家 下跌：682家 平盘：37家

深成指数：
开盘：12429.23 最高：12448.03 最低：12358.55
收盘：12381.46 涨跌：-109.09 成交：929.73亿元
上涨：223家 下跌：1061家 平盘：65家
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新的整理格局基本确立，仍属于洗盘性质

又到考验选股能力的时候
名博点津

周二，沪深两市震荡回落，煤炭股在利好消息的刺激

下保持强势，减缓了股指回落的幅度，地产股在调控政策

加压利空消息施压后迎来反弹，家电、建材水泥股跌幅居

前，沪指K线收出小阴线在60日均线暂获支撑。对于后市

我们认为当前处于政策真空期，市场预期尚难达成一致，

沪指短期将维持在2750～2850点震荡整理格局，可适当

关注结构性机会，随着时间的推移，如果找不到向上突破

的诱发点，应考虑降低仓位控制风险。

有媒体报道，《河北省人民政府关于促进企业兼并重

组的实施意见》日前出台，文件提出，煤炭企业将由340家

整合到50家以内，这意味着河北这一煤炭重镇的整合迈

入深化。受此消息刺激，开滦集团、冀中能源逆势走红，带

领煤炭行业走强，中煤能源上涨。招商银行拟A+H股配股

融资350亿的消息一定程度上抑制人们做多热情的释放，

仅仅时隔16月，招商银行又一次宣布再融资计划，历来弱

市中权重股融资都会对市场造成不少影响。

技术上，股指处于上有压力下有支撑的震荡格局中，上

方2830～2850点的压力，下方有20日、60日均线的支撑，20

日均线作为多空双方的分水岭，目前在2774点，但MACD红

柱缩短空方在逐渐的占据上风，而且2800点盘整已经11个交

易日，面临方向选择，日线级别的支撑在2755点，也是本轮反

弹行情的平均资金成本，若跌破该支撑位则宣告本轮日线级

别的反弹结束。同时密切关注消息面变化，向上突破必将是

政策和技术面共振下产生的结果。

鉴于目前处于政策观察期，

市场预期尚难达成一致，短期内市

场大涨大跌的概率均不大，投资者

可在控制仓位下把握成长股的机

会，以业绩增长、行业空间有想象

力、经营模式独特、政策扶持的思

路寻找标的。 国元证券

从三个视角看后市趋势
在缓涨与急跌的组合中，沪指慢慢向2900点乃至更高的位置推进

国元视点

名家看盘

沪指2750～2850点
整理格局未变

周二是敏感时间窗，果然弱势回落。上证指数收盘

跌破2800点，深成指也跌破五日线支撑。从周二走势看，

新的整理格局基本确立。

对于这次整理，本人认为仍属于洗盘性质。因为

2850点上方确实存在大量现实套牢盘，而30周线也处在

2850点附近，因此与其强行冲击后回落，还不如先充分蓄

势后再攻击。对于这次震荡空间，我认为大致会在

2760～2850点区域箱体震荡。

在接下来这段时间里，更重要的是对个股的选择。

大盘从2610点上涨以来的普涨格局至此基本告一段落。

随后行情将出现明显分化，强势个股还有机会，但弱势个

股将进入随波逐流状态。在这个阶段，要注意前期热点

的退潮，譬如保障房题材。中小板和创业板股票从底部

反弹以来目前普遍都有 30%的涨幅，而中小板和创业板

自见底以来又没有经历明显洗盘，因此该板块随后将会

有一次明显的波段调整。操作上，投资者需要收缩战线，

手里一大把的股票要及时清理，弱势股该出的出该换的

换。在随后这段时间内，个股机会依然存在，但对投资者

选股水平要求将更高。
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进入7月份，央行进行了今年的第三次升息操作，同

时在公开市场上结束了连续8周的资金净投放，改为净

回笼，同时央票的发行规模也逐步增加。使得在7月初

一度有所回落的资金市场利率又出现了明显回升。显

然，货币政策现在没有丝毫的松动。鉴于6月份CPI创了

本轮通胀以来的新高，以及7月份CPI可能仍然很高的现

实，越来越多的人们开始相信，央行在近期还会有提高准

备金率的举措出现。与此同时，大家也注意到，国家加大

了对房地产的调控力度，不但一线城市会继续限购，部分

二、三线城市也将实施限购。这又从另外一个层面说明，

调控仍然是目前经济运行的主基调。

应该承认，这样的大背景对于股市的运行是构成较

大压力的。股市的资金面无法得到改善，同时行政调控

的不断推进，也会在相当程度上对行情的演绎带来制

约。所以，尽管周线是四连阳了，但是这未必提示后市会

有很大的上涨行情出现。

最近公布的国家上半年度经济运行数据显示，在调

控压力很大、银根非常紧张的环境下，GDP仍然实现了

9.6%的增长，这很不容易，表明中国经济的内增长潜力

还是很强的，这就消除了人们对于经济会否“硬着陆”

的担忧。在经济继续保持较快增长的背景下，应该说

企业的经营状况也不会差。从已经公布的中报预告来

看，绝大多数上市公司还是实现了利润增长，根据申万

研究所的分析，今年上半年上市公司利润增幅大约在

20%以上。

如果确实如此，那么现在股票的估值水平不高，企

业业绩对大盘起到了有力的支撑作用。站在这个角度，

将2610点视为今年股市的底部，在这基础上看高一线，

认为有500点的涨幅，还是有相应依据的。因此，后市并

非没有一点机会。

大盘能够四连阳，本身就很不容易，说明市场内部有

较强的做多意愿。上周二股指大跌以后，周三即迅速反

弹，来了一个漂亮的“阳包阴”。到上周五，虽然海外市场

表现不佳，境内也有加强房地产调控的利空出现，但是股

市还是顽强上涨，收盘指数还是本轮行情最高的。无疑，

现在不仅仅是人心思涨，而且确实有资金在努力做多。

因此，即便只是从市场本身的角度来说，也同样存在股市

向上反弹的能量。也许，时下这种能量还是今年以来表

现最充分的。

综合以上三个视角分析，可以看到，一方面大环境还

不是很有利于股市出现大的上涨，另外一方面又的确有

很多因素在推动股市上行。于是，接下去很可能出现的

格局就是，市场在震荡中渐次走高，向上的行情表现温

和，有一定的“韧性”，但不排除在基本面利空出现时股市

有间歇性的较大下跌出现。在缓涨与急跌的组合中，沪

指慢慢向2900点乃至更高的位置推进。

第二个视角从实体经济来看

第三个视角是从股市表现出发
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