
中信二级行业分类指数跌幅前5位（3月10日）

指数名称 前收盘 昨收盘 涨跌幅(%)
航空国防 692.44 671.04 －3.091
综合公用 437.96 424.68 －3.032
铁路运输 537.22 521.18 －2.986
煤炭 1289.26 1251.2 －2.952
建筑业 645.86 627.01 －2.919

中信风格指数跌幅前5位（3月10日）

指数名称 前收盘 昨收盘 涨跌幅(%)
小盘价值 933.87 907.93 －2.778
中信小盘 828.36 806.45 －2.645
中信科技 513.19 499.7 －2.629
中小盘 748.16 728.94 －2.569
中盘价值 890.21 867.52 －2.549
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上海综指3月10日收盘1286.23点，下跌2.32% 深圳成指3月10日收盘3373.54点，下跌2.63% 上证50指数3月10日收盘851.53点，下跌2.06% 中信标普50指数3月10日收盘830.90点，下跌2.04% 中信小盘价值板块指数3月10日收盘907.93点，下跌2.78%
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散户 26 35 39 29 22 24 18 7 61.67 -3.65

大户 33 39 28 23 19 30 21 7 57.67 -1.42

咨询机构 48 30 22

华鼎多空民意调查
（2005年3月10日）

股市有风险 ，请慎重入市 。 本版股市分析文章 ，属个人观点 ，仅供参考 ，股民据此入市操作 ，风险自担 。
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技术指标 上证（综指） 上证（180） 深证（成指）

移动平均线

MA（5） ↓1300.55 ↓2424.26 ↑3398.17
MA（10） ↓1300.64 ↓2426.98 ↓3373.73
MA（20） ↑1289.87 ↑2420.63 ↑3332.34
MA（30） ↑1267.55 ↑2380.02 ↑3243.23
MA（50） ↑1264.81 ↑2369.05 ↑3176.68
MA（60） ↓1272.47 ↓2380.96 ↑3177.42
MA（100） ↓1299.72 ↓2425.09 ↓3207.85
MA（120） ↓1313.85 ↑2446.92 ↑3225.88
MA（250） ↓1424.27 ↓2630.06 ↓3395.45

乖离率 BIAS（6） ↓-1.02 ↓-1.12 ↓-0.41

BIAS（12） ↓0.05 ↑-0.05 ↑0.80

MACD线
DEA（9） ↓12.52 ↓18.17 ↓69.16

DIF（12，26） ↑11.77 ↓19.69 ↑65.77
相对强弱

指标

RSI（6） ↓41.99 ↓39.77 ↓51.06

RSI（12） ↓50.21 ↓47.96 ↓57.84
慢速随机

指标

%K（9，3） ↓54.30 ↓44.42 ↓65.46

%D（3） ↓55.68 ↓46.03 ↑64.24

心理线 PSY（12） ↓50.00 ↓41.67 ↑58.33

MA（6） ↓56.94 ↓48.61 ↑65.28

技术指标 上证（综指） 上证（180） 深证（成指）

动向指标

（DMI）

+DI（7） ↓27.91 ↓26.93 ↓18.34

-DI（7） ↓30.00 ↓31.21 ↑19.15

ADX ↓24.76 ↓21.59 ↑23.73

ADXR ↓29.72 ↓26.85 ↓37.36

人气指标
意愿指标

BR（26） ↓221.63 ↓212.27 ↓119.04

AR（26） ↓230.57 ↓223.14 ↓128.25

威廉指数
%W（10） ↑81.89 ↑89.23 ↑44.44

%W（20） ↑30.42 ↑41.31 ↑26.86

随机指标
%K（9，3） ↓47.81 ↓38.12 ↓69.01

%D（3） ↓54.30 ↓44.42 ↑75.30

%J（3） ↓34.84 ↓25.51 ↓56.44

动量指标
MOM（12） ↓-23.04 ↓-72.83 ↓0.28

MA（6） ↓20.06 ↓4.83 ↑0.30

超买超卖
指标 ROC（12） ↓-1.76 ↓-2.95 ↓1.52

常用技术分析指标数值表（2005年 3月 10日） 长城证券北京知春路营业部提供
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数据观察

□记者 王磊

虽然没有一只非“ST”个股跌停 ，尽管以
中集集团为首的“新蓝筹”只是适度回调 ，但
游资的相对沉默，大部分基金重仓股，尤其是
中国联通等指标股的连续下跌， 使得大盘在
昨日下行过程中几乎没有任何抵抗。 半年线
还没在多方手中“捂”热，昨日沪深大盘便掉
头向下， 一根鸡年以来的最大阴线留给市场
以“沉重”的感觉。

自2月22日沪综指攻上1300点以来，大盘在
半年线下方的千三区域已经上下震荡了12个交
易日。 在大盘的沉浮过程中，不同个股有过不
同的表现，而从中折射出的某些信息或许对未
来的操作会有所借鉴。

优质≠唯一

近期市场的最大焦点无疑就是 “新蓝筹”
群体，大多此类个股的最大特点就是逆势创新
高且价格不菲，如中集集团、贵州茅台、海油工
程、中兴通讯、同仁堂、苏宁电器等等。

不可否认， 此类个股的资质是优秀的，其
走势远远强于大盘，长期持有者从中早已得到
了相当丰厚的回报。 但随之而来的问题是，当
价值在不断攀高的股价中得以体现、市盈率水
平或多或少有所提高后，市场中是否只有此类
个股才是值得投资的优秀品种。

答案应该是否定的。 “五朵金花”从盛开到
凋零，从中就可以体会到，“核心资产”的内涵不
可能是亘古不变的，随着外围大环境以及内部

小环境的变化，好股票在不同阶段会有着不同
的“体征”。在场外资金相对充裕、机构博弈贯穿
市场的今天，指望大量资金围着一小堆“篝火”
抱团取暖是不现实的，对整体市场而言也是比
较危险的。 “资金星探”不会总盯着当前的“靓
品”，将来更有发展前途的、目前还没有被注意
到的“潜力品种”才是“资金星探”们关注的焦
点。 既然高价股打开了市场股价的上升空间，
那么目前尚伏在底部区域的、更具想象空间的
“好股票”是不是更值得场外资金去“抢”呢？

倡导投资≠棒杀投机

价值投资理念的逐步深入是难以改变的

长期趋势，在这种情况下，市场对于“投机”似乎
越来越厌烦。 但一首歌曲中只有一个音符好像

过于单调，适当阶段的适当投机对于我们的市
场应该利大于弊。

由于操作口味的不同，期望游资和正规资
金形成长期合力恐怕是一厢情愿，即使在牛市
中也会有分歧，更何况当前市场还没有明显的
“牛影”。 相对于正规资金不温不火的操作手
法，游资的“火爆操作”尽管难以把握，但更容易
刺激市场神经，提升市场的活跃程度。 有市场
观点指出， 牛市的基础是恢复市场的投机性。
虽然这种观点有一定的片面性，但“某类股票
的上涨或者下跌是对的，某类股票的上涨或者
下跌是错的”的观点更是片面的。

一个刚刚有所转机的市场最需要的是恢

复信心， 而恢复信心的最大助推器就是制造
“财富效应”。当“高价新蓝筹”群体带有些许“孤

独感”，而“底部优质股”又带有“朦胧感”的时
候，一味棒杀“投机”是危险的。 只有大众在某
时以某种方式聚在某一类股票周围进行投资

时，市场才能激活，投资者才有机会。 如果说蓝
筹股可以长期做到，那么投机股或许在某些阶
段也可以做到。

前期的长阳目前看并没有使得市场趋势

彻底明朗， 而昨日一根导致半年线和千三整
数关失守的长阴， 也难以定论大盘将就此沉
沦。 这种走势只是再次提醒投资者，即使看好
未来行情，当前的市场运行也是复杂的，趋势
的判断还是不能套用“阳线看涨 、阴线看跌 ”
的简单化模式。 不论是“新蓝筹”再创新高，还
是投机品种重新活跃， 整体的大底部构造过
程仍将继续。

千三沉浮中的不等式

□主持人 徐海洋

嘉 宾 万联证券 丁守军

北京首放

反弹夭折还是反复筑底

主持人：与中阳登上半年线相似，昨日股
指长阴跌下半年线，从技术图形上来看，短期
股指有构筑“双头”的可能性。 市场是否在构
筑M头，再次突破半年线的阻力有多大？

万联证券 丁守军：市场昨日长阴不是偶
然的。 本次行情从本质上讲是一个反弹行情，
一个周期性的春季波动， 基于制度变革预期
的一次套利行为， 在预期逐渐淡化和日渐疲
惫的情况下，市场选择再次回归成为必然，相
反，市场在2月25日和3月9日突破半年线是一
种偶然，这种突破的市场基础是不坚固的。 本
次行情的主导力量仍然是短线资金为代表的

投机型力量， 而基金为代表的投资型力量由
于仍然无法乐观预期制度瓶颈的变革， 对整
体市场的评估仍然给予较为悲观的评级，从
而在本次行情中总体采取较为保守的操作

策略， 只是在局部领域采取较为积极的行
动。由于目前基金无论从理念还是资金实力
上都占据了市场的领导地位，所以单凭短线
资金的力量难以对大盘起到决定性的推动

作用，行情无法演化成一个较为长时期的上
涨趋势。 在这种情况下，任何可能的利空消
息都可能对脆弱的反弹行情造成致命的打

击，从而使得反弹行情夭折。 近两日机构对
中国联通产生分歧造成的减仓行为成为行

情逆转的导火线。
北京首放： 股指在二次冲击半年线后再

次出现破位大跌， 说明1350点附近压力确实
很大，但就此断定股指将形成“M”头还为时
尚早。 首先，股指在1350点附近再次回落，主
要原因是该点附近属于一个成交密集区，尤
其是“9·14”行情中市场在该点附近堆积了大
量筹码， 股指再次进入这个成交密集区时势
必会引发大量解套盘出现。 同时，从2002年至
今， 股指曾经四次在半年线附近形成阶段反

转，但“9.14”行情后股指再次大幅跌破这个四
年大底， 股指再次接近这个区域时将受到极
大的压力。 但目前还不能断定“M”头将出现，
因为市场中期趋势并没有改变。 “2·2”行情是
在完成底部“双底”形态后开始的，其颈线位
在1250点附近， 也与30日移动平均线位置十
分接近，从这个意义上讲，1326点展开的调整
更多是突破“双底”后对颈线位的回抽确认，
反弹行情并没有结束， 股指出现持续下跌的
可能性较小， 最大的可能是在1250点至1350
点箱体内反复震荡， 为重新发动新的行情积
蓄能量。

蓝筹下跌透露何种信息

主持人：从盘面来看，基金重仓股是近两
个交易日里最主要的做空力量， 前期强势烘
托市场氛围的权重型蓝筹股为何改变风向？
这是否是短线反弹行情见顶的信号？

万联证券 丁守军：经过2003年周期性股
票行情和2004年弱势中成长性股票的洗礼，
基金公司的投资理念更趋理性和成熟。 它们
越来越看重市场内在的运行规律， 而对非市
场化的行政行为日趋远离， 它们越来越像一
个真正有独立生命的投资专家， 基金重仓股
的下跌反映了这种理念的深化。 一方面由于
解决股权分置预期的不稳定， 基金公司总体
不看好市场的上涨， 它们对市场的判断趋于
停留在反弹的基础上， 对绝大多数股票给予
继续的贴水；另一方面，由于A股市场缺乏分
红回报意义上的投资价值这样一个现实，它
们不得不把眼光越来越放在成长性的股票

上，2004年成长性股票的辉煌和周期性股票
的失败给了它们深刻的教训， 所以一旦周期
性股票出现下滑的态势， 基金公司会毫不犹
豫地抛出， 这或许是近两日基金重仓股下跌
的原因。

北京首放： 造成蓝筹股下跌的因素是多
方面的，既有个性，也有共性。 个性因素主要
体现在率先调整的中国联通、 煤炭和金融板
块。 就共性而言，周四基金重仓的蓝筹龙头股
也开始调整，如中集集团、盐田港、中兴通讯、

武钢股份等， 这些蓝筹股的一个共性就是累
计涨幅巨大，以中兴通讯为例，不要说从低位
19.33元算起累计涨幅高达65.8%！ 单从“2·2”
行情算起，其阶段涨幅也高达31%！ 盐田港复
权价也突破了30元，去年除权后的阶段涨幅
也高达68%！ 如此大的获利空间，势必会引
发兑现盘的大量兑现，出现阶段调整也就难
免了。但以上蓝筹股的调整并不能说明行情
已经结束，基金重仓绩优蓝筹的调整只是阶
段性的，不会持续大跌。 而扩容因素导致的
金融、煤炭板块出现调整，预计也不会跌得
太多， 因为这一消息早就被市场提前消化，
影响也会有限，华电国际发行上市对市场的
影响已说明了一切。

震荡市道如何操作

主持人：在目前的市况下，应该采取什么
样的操作策略？ 是空仓观望还是择机建仓，等
待下一次反弹？

万联证券 丁守军：在任何时候，顺势而
为都是最优的策略。 这里所讲的势包括两层
含义：第一，市场趋势；第二，市场中主流机构
的操作理念。 对于前者，我们认为市场短期内
不具备上扬的动能，趋势向下，价值重心依然
下移，投资者宜保持轻仓为主。 对于后者，我
们认为紧随基金的投资策略，精选个股，深度
挖掘成长性股票，在下跌机会中战略建仓，坚
定持有。 在目前主流机构不断寻求成长性股
票的格局下， 这类成长性的个股在弱市中也
将会走出独立的行情， 我们相信今年仍然会
涌现出一批这样的股票。

北京首放：客观而论，股指短线仍有反复
下探过程，并有延续“2·2”行情的可能，因此在
目前市况下，建议采取以下策略：对于前期涨
幅巨大的题材股比如新能源、稀有资源等先行
减仓，而对于累计涨幅巨大的基金重仓绩优蓝
筹股只可阶段套现减仓，这些质地优良、成长
性良好的品种调整后将会再次上涨，最近三年
的市场表现已经充分印证了这一点。 同时，重
点关注具有垄断优势的二线蓝筹股， 比如旅
游、医药等，这将是最有希望的蓝筹“新贵”。

热门话题

年内最大阴线跌下半年线

反弹行情“夭折”？
□中国科技证券 李世彤

-30.56 ＆ 1320
沪综指单日下跌－30.56点， 出现年内最

大跌幅，在利好预期落空后，股市中强大的杀
跌动力再度释放。 不过，本轮行情中形成重要
阻力的半年线，由于后市将继续下移，对股指
的压制效果将逐渐减弱， 但1320点在形成密
集成交后，其重要性反而进一步提高。

99/1339=7.39%
周四沪深两市上涨的A股仅有99家，占全

部A股的7.39%， 上证50指数的跌幅与综合指
数接近，蓝筹股也未能回避大盘下跌的风险。
由于股市的若干根本问题仍未解决， 股市的
系统性风险并未降低， 代表股市重心的大盘
指数仍是操作中重点参考的指标。

-6.46% ＆ 13.74
沪深两市流通市值最大的中国联通连续两

天跳水，无疑是股市下跌的最大做空力量。 表面
看，中国联通下跌是受到拆分的影响，但是一月
份该股的上涨也是受到拆分的影响， 同一事件
出现了不同的结果，虽然具体事件略有变化，但
在一定程度上也说明了市场投资理念的混乱。

-16.59%
特变电工连续两日下跌， 累计最大跌幅

达到－16.59%，除业绩预测稍有下滑外，基本
面并无其它利空传言。 但考虑到该股存在3亿
多的担保，令投资者难以放心抄底。 而制约股
市上涨的最大因素恰是多数上市公司基本面

的不透明以及经营缺乏规范。

0.853
上证50ETF上市已有12个交易日， 昨日

创出上市后的新低0.853元，较首日0.881元的
开盘价下跌－3.29%。至少从目前来看，上证50
指数中包括的大盘蓝筹股并未能起到有效承

托大盘的作用。

□国盛证券 王剑

周四大跌使刚刚向好的技术指标再度走

差，短期均线系统再度被打乱，预示今后市场
向好之路将非常曲折。 从技术形态看，随着周
四的下跌，股指已经出现了双头的迹象，而前
期反弹中成交量难以达到200亿元也表明做
多资金实力不足， 因为在深市股指创出新高
之后其成交量并没有同样创新高， 量价配合
不理想说明反弹基础不牢。 从周线指标来看，
目前股指下跌仍属正常的范围， 但继续走低
将破坏本次反弹的技术趋势， 因此周五能否
止跌走高将显得非常的关键。

技术解盘

形态尚未完全破坏

□长城证券 张勇

今年“两会”温家宝总理在政府工作报告
中指出，“营造资本市场稳定和健康发展的良
好环境”。 中国证监会主席尚福林也曾经指出
“只要大家形成共识， 今年就是资本市场的转
折之年”。 今年春节过后，先后出台了降低印花
税、 允许保险资金直接入市等一系列利好政
策，同时投资者对于未来关于出台解决股权分
置的利好预期也越来越强烈。可以说政策扶持
力度空前强大，然而政策转折未必能快速扭转
熊市，市场转折年形成的时机尚不成熟。

首先，股权分置问题没有妥善解决之前，
场外资金不会轻易入市。 今年是股市自2001
年见顶回落以来的第五个年头， 各种历史遗
留问题形成的严重后果充分暴露， 投资者普
遍损失惨重，券商全行业亏损，市场信心严重
受挫。 从这一点看，2005年已经到了必须解决
这些历史遗留问题的关键年。 总结这些问题
的根本症结所在， 主要是由于股市设立初期
制度设计不合理造成的。 因此，广大投资者无
论是机构投资者还是个人投资者都将期待的

目光投向两会， 希望管理层能够尽快解决股
权分置问题。 从管理层的角度考虑，也是希望
能够尽快解决， 给广大投资者一个满意的答
复。 然而，由于股权分置问题由来已久，解决
难度非常之大。 目前的股权结构已经相当复
杂，不仅包括国有股和流通股，还包括各种法
人股、自然人股甚至外资股，因此，出台一个
让各方都能够满意的多赢方案实在不是一件

容易的事情。 从目前市场中广为流传的几类
解决方案看，各有优缺点，尤其是涉及到如何
补偿、补偿多少的关键环节，会遇到相当大的
困难。 所以，尚福林主席谈到需要各方形成共
识，才能形成转折，就可以看出股权分置问题
解决的复杂性与艰巨性。 由此判断，在没有正
式出台解决股权分置方案的前提下， 盲目预
期股权分置一定能圆满解决带有较大的风

险。 从场外资金的角度考虑，在该问题没有明
确的解决方案之前，也不会轻易入市。

其次，目前资金供求双向扩容很难形成投

资融资双赢。近一阶段，券商理财创新业务陆续
展开，保险资金开始直接入市，银行系基金公司
可以投资股市， 各路合规资金打通了流入股市
的通道。与此同时，潜在的扩容压力也逐步提到
议事日程。 交通银行、神华能源为争取A+H上
市首单展开激烈竞赛，中行、建行等具体上市也
为期不远。由于新股发行实行询价制度，如果以
A+H方式发行新股，势必拉低发行价。 从目前
华电国际、黔源电力实行新股询价的结果看，对
大盘以及相关板块形成较强短期冲击， 但整体
负面影响并不大。 但是，如果交通银行、神华能
源以A+H发行上市，其影响力要远远超过华电
国际。我们注意到本周银行板块、煤炭股板块纷
纷逆市下跌，主要原因就是担心交行、神华的上
市。从解决问题的难度看，如果在股权分置问题
没有得到解决之前，继续让大型国企上市，将进
一步加大解决问题的难度。所以，在庞大的未来
扩容预期下，投资者仍须保持足够的警惕性。当
然，管理层希望看到的是资金供求双向扩容，投
资方、融资方实现双赢，但是目前的市场信心仍
处在修复阶段，迫切需要进行休养生息，目前阶
段大规模扩容很容易引发市场恐慌情绪， 导致
前期救市措施白费。

第三， 今年宏观调控措施仍会对股市形
成较大的压制作用。 从目前的投资者结构分
析，中小投资者已经逐步远离市场，基金、券
商以及保险资金等将成为市场的主导力量。
机构投资者投资股市以基本面变化作为投资

的主要依据。 今年初以来，石油、铁矿石、有色
金属、农产品等大宗商品的价格持续上涨，因
此抑制通货膨胀、 实现经济软着陆的任务仍
然相当沉重。 政府工作报告中明确指出今年
要加强和改善宏观调控， 因此对相关行业会
产生较大影响。 我们注意到，钢铁、汽车、石化
等板块走势要落后于大盘， 主要原因就是投
资者担心宏观调控会对上述行业产生影响。

总之， 市场能否在政策感召下实现熊牛
转换仍有很多的不确定性， 投资者仍应以上
市公司基本面作为自己投资决策的根本原

则，在这个原则下，密切观察政策动向，对股
权分置问题的解决给予足够的重视。

观 潮

转折时机尚不成熟

B股：昨天深沪B股呈现单边下跌走势，深
成B下跌幅度达.56%，深证B指下跌3.38%，沪B
指数下跌2.05%，两市在投资者处于气氛高涨
时全面调整，显示大盘短期见顶可能性较大。
昨天B股市场的特点主要有以下三个方面：第
一，深市B股中一批高价绩优股出现较大幅度
调整，如深赤湾、张裕B、中集B等；第二，前期
强势的超跌B股出现大面积回调，反映超跌股
行情即将告一段落；第三，技术形态和指标已
显示空方能量较强， 短线面临调整。 本人认
为，B股市场后市继续做多能量明显不足，短
期无论从技术方面还是能量方面均面临一定

的调整。 (天证咨询 王娟)
中小板：受主板大幅回落牵引，周四中小

板指数走势也出现中幅回调。 中小板指数下
跌1.84%，收于629.51点，成交金额4.42亿元，较
上日下降约两成。 当日中小板39只股票仅6只
上涨，其余33只均出现下跌。 涨幅最大的是前
期强势股票思源电气，上涨2.36%。 德豪润达、

大族激光也处在涨幅前列。 跌幅最大的是华
帝股份，下跌4.18%，中航精机、中捷股份也处
于跌幅前列。 资金流向情况显示，资金主要流
向涨幅居前的个股，如思源电气、大族激光和
黔源电力的成交金额均在4000万元以上，分
列资金流向前三名。 (中证资讯 徐辉)

三板：相对主板而言，三板市场昨天并没
有出现90%以上个股下跌的惨状， 说明三板市
场虽然抗涨，但也相对抗跌。 八只可转让个股
二涨一平五跌，没有一只个股跌停。 由于主板
市场下跌的板块主要是业绩优良的大盘蓝筹

股，它们也是前期涨幅较大的品种，而三板市
场所谓的“转板概念板块”与主板的大盘蓝筹
股仍有巨大的差距，所以该板块前期跟风上涨
的幅度也比较小。 今天是周末，从周三三次品
种的走势看， 环保3的再次变脸预示着三次品
种可能会趋于平静。作为三板市场个股数量最
多的品种，三次品种的不景气可能会带给三板
市场一定的负面影响。 (光大证券 张卫进)

市场扫描


