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散户 26 44 30 27 23 21 19 10 59.17 +6.78

大户 24 43 33 17 24 29 16 14 52.83 -6.08

咨询机构 43 23 34

华鼎多空民意调查（8月18日）

看多情绪与指数走势关联图
（8月5日至8月18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） ↓1174.61 ↓2235.86 ↓3073.76
MA（10） ↑1164.18 ↑2220.22 ↑3073.21
MA（20） ↑1123.45 ↑2157.14 ↑2978.13
MA（30） ↑1090.56 ↑2101.7 ↑2886.63
MA（50） ↑1088.35 ↑2092.87 ↑2856.44
MA（60） ↑1082.85 ↑2079.07 ↑2842.08
MA（100） ↓1114.95 ↓2123.93 ↓2958.15
MA（120） ↓1141.07 ↓2166.08 ↓3021.68
MA（250） ↓1233.81 ↓2316.13 ↓3119.64

乖离率 BIAS（6） ↓-2.39 ↓-1.98 ↓-2.64

BIAS（12） ↓0.90 ↓0.71 ↓0.13

MACD线
DIF（12,26） ↓30.81 ↓50.45 ↓74.75

DEA（9） ↑25.36 ↑43.22 ↑70.88
相对强弱

指标

RSI（6） ↓46.44 ↓46.29 ↓41.11

RSI（12） ↓56.28 ↓56.02 ↓53.33
慢速随机

指标

%K（9,3） ↓84.23 ↓81.57 ↓72.39

%D（3） ↓88.91 ↓87.13 ↓79.57

心理线 PSY（12） ↓66.67 ↓66.67 ↓66.67

MA（6） ↓72.22 ↓72.22 ↓75.00

技术指标 上证（综指） 上证（180） 深证（成指）

动向指标

（DMI）

+DI（7） ↓23.56 ↓23.17 ↓21.98

-DI（7） ↑13.05 ↑13.89 ↑17.96

ADX ↓65.00 ↓60.43 ↓56.62

ADXR ↓58.48 ↓55.05 ↓53.95

人气指标
意愿指标

BR（26） ↓287.60 ↓297.26 ↓273.25

AR（26） ↓289.89 ↓266.35 ↓262.05

威廉指数
%W（10） ↑54.17 ↑57.76 ↑82.31

%W（20） ↑30.22 ↑30.34 ↑34.41

随机指标
%K（9,3） ↓69.74 ↓66.01 ↓53.49

%D（3） ↓84.23 ↓81.57 ↓72.39

%J（3） ↓40.76 ↓34.90 ↓15.67

动量指标
MOM（12） ↓44.00 ↓66.01 ↓61.17

MA（6） ↓88.56 ↓81.57 ↓194.49

超买超卖
指标 ROC（12） ↓3.98 ↓3.11 ↓2.08

常用技术分析指标数值表（2005年 8月 18日） 华鑫证券北京车公庄大街（核工业大厦）营业部提供

数据观察

□中国科技证券 李世彤

44.80点 兵败如山倒

昨日沪深股市出现大调整， 沪综指下跌
44.80点，创下2005年最大日跌幅记录。由于多
种原因，投资者信心并未恢复，本轮行情中的
增量资金主要为短线资金， 昨日短线获利盘
夺路而逃。 虽然试点提升了股市的投资价值，
但在管理层思路未有根本转变前， 股市仍旧
以中短线投资为主。

7.81倍 业绩大变脸

先锋股份在公布0.5497元中报后，成为当
日沪市两家非ST涨停股中的一个， 目前动态
市盈率仅7.81倍。 不过先锋股份主营房地产，
其业绩在近一年内变化巨大， 在去年中期实
现0.474元业绩后， 该股连续两个季度出现亏
损。 面对业绩变化如此巨大的公司，投资者还
是应该谨慎对待。

19.16亿元 宝钢走弱

G宝钢在复牌后未能出现类似G长电的
强劲走势，单日成交金额达到19.16亿元，显然
有获利资金借机兑现。不过考虑到G宝钢的权
证在下周上市，不排除机构联手打压股价，为
后市低位建仓权证创造机会。

简评：年内最大跌幅令散户和大户的看
跌比例迅速增加，均超过四成，而二者的看
涨比例只有二成半，而咨询机构恰恰相反，
看涨的有43%，看跌的只有23%。仓位值方面
出现差异性变化，大户减仓6%，散户反而增
仓6%。 （徐）

回抽半年线
□航空证券 陈少丹

昨日股指在试探1200点整数关后， 短线
获利抛压明显加大， 呈现恐慌性放量下跌走
势，两市成交量急剧放大至374亿元，创下本
轮行情天量。

从K线图上看，昨日大阴线完全覆盖了前
面几根阳线，并连续击穿5日及10日均线，5日
均线已拐头向下，股指有构筑短期头部迹象。
60分钟的K线图已形成破位走势，惯性下跌已
是不可避免。技术指标方面，MACD指标中的
快线止住上行步伐开始下拐， 红线柱也在逐
步收窄，另外，抛物线指标SAR也开始发出卖
出信号，说明市场仍将面临沉重抛压。 从短线
指标来看，60分钟MACD在多次顶背离后向
下发散，KDJ及RSI指标也已形成 “死叉”，预
示短线趋势并不乐观， 股指有继续向下调整
的要求。

股指短线将再次回抽半年线， 不排除在
半年线附近获得支撑的可能， 但如果反弹得
不到量能及热点的支持， 后市股指再下一个
台阶已是在所难免。

技术解盘

沪指放量收出年内最大阴线

半年线上多方会否重新“开火”
□记者 徐海洋

伴随年内的最大成交量，昨日市场收出了
“9·14行情”以来最大的长阴线。 空方力量的集
中爆发，将指数重新推回半年线附近，面对近
年反弹行情的成败分水岭，多头力量会否重新
积聚？

宝钢未能成功接棒

昨天是第二批试点股宝钢股份支付对价

后的首个交易日。G宝钢以4.68元的价格平淡开
盘后，出现了小幅上冲走势，受其影响，早盘市
场也延续了周三尾盘的强势， 继续惯性上冲。
但在指数瞬间突破1200点后， 市场便转入了逐
级回落走势，尾盘市场进一步跳水。 沪综指报

收1148.04点，终盘跌幅达3.76%，创造了自2004
年10月14日以来沪综指的最大单日跌幅。 深成
指以3001.40点收盘，3.09%的跌幅表明深市下
跌能量弱于沪市。 代表大盘蓝筹股群体的上证
50指数下跌2.34%，跌幅明显偏小。 两市成交量
显著放大，沪市单边成交221亿元，深市单边成
交124亿元，双双突破了自2004年“9·14”反弹以
来的新高。

作为市场最为重要的人气指标股之一，此
前市场对宝钢复牌后的走势寄予厚望。从7月21
日至昨日高点，沪综指已经实现了20%的涨幅，
而上证50指数同期涨幅仅为11.4%，可见，蓝筹
群体并不是支撑市场上涨的主导力量。 但与此
同时，在同一期间内，指标股中国石化最大涨幅
达20.4%，中国联通最大涨幅12%。 应该承认，它

们的强势表现是近期市场反复活跃的基础，也
是G长电、G宝钢能够平稳复牌的保障。 但连续
上涨后的石化、联通疲态渐显，维护“人气”需要
“接棒”。 但从G宝钢的走势来看，虽然停牌期间
大盘上涨近20%，但其全天参考收益仅在10%左
右（不考虑权证价值）。

G宝钢复牌并没有成为市场新的兴奋点，
而前期一直坚挺的中国石化、中国联通、招商银
行等则有快速“交棒”的需求，中国石化终盘跌
幅接近4%，其余两只跌幅也都超过了3%，指标
股的疲弱给市场信心带来较大负面影响。

“对价炒作”全面退潮

如果说指标股表现弱势是大跌的导火索，
那么，准G股炒作全面退潮则是多头溃不成军的

主要原因。 昨天，具有对价预期的两市本地股和
中小企业板个股均出现了暴跌走势， 轮胎橡胶
在最后20分钟从涨停回落至下跌1.23%， 中卫国
脉、都市股份、海立股份等均以跌停报收，深大
通、深国商跌幅超过9%，中小板仅有连续下跌后
的G鑫富小幅上涨，非试点个股跌幅居前。

在本轮反弹中，基于股改的“G股”和“准G
股”炒作一直是行情发展的主线，也因为此，许
多市场人士将此轮行情定义为“对价行情”。 有
分析认为，试点股和“准G股”的回落从根本上
影响了投资者的持股信心，这也是昨天市场急
剧下跌的根本原因。

半年线上能否重聚人气

由于昨天市场的急剧下跌穿透了5日、10日

均线支撑，指数也再一次回到半年线面前，技术
图形显示， 短期市场也有构筑头部的迹象，因
此，多空观点出现了一定分歧。

有观点认为， 本轮行情一直有一个软肋，
即缺乏机构群体的支持配合，以基金为代表的
机构投资者始终没有积极做多表现，在人气指
标股走弱，行情“断线”的情况下，应积极回避风
险。不过也有市场人士指出，7月21日反弹以来，
市场没有出现过像样的调整，而此间大盘指数
却有20%的涨幅，获利盘比比皆是，清理短线浮
筹能为后市行情提供更持久的动力。 指标股绝
不会继续深跌，股改全面铺开仍会给市场带来
巨大的赚钱效应。 他们建议，可以把沪指半年
线作为考察行情发展的风向标，重点关注主流
资金的运作方向。

热门话题

千二假突破引来巨量长阴

疯狂的代价？
□主持人 王磊

嘉 宾 第一证券 楼栋

杭州新希望

主持人： 虽然昨日上午沪综指一度摸至
1201.76点，但明眼人都看出上涨的勉强，只是
没想到最后一个小时的跌势如此凶猛， 更没
想到年内最大跌幅和最大成交均在市场信心

暴棚之际产生，这似乎真印证了“在欢乐中死
亡”的股谚。 从昨日盘面看，指标股和蓝筹股
回调是下跌的诱因， 曾被爆炒的题材股获利
回吐才是造成最大跌幅的主因。 一度的疯狂
真的让市场要付出沉痛代价？ 这种代价是否
只用一根长阴就能偿还？ 阶段性头部会否就
此形成？

仍有继续调整要求

第一证券 楼栋：首先，长阴可能构筑阶
段头部，带来持续调整。 一个良性市场是不能
持续宽幅震荡的， 这将加剧指数的不稳定因
素， 周四放量长阴直接把大盘暴露在空方火
力之下，这主要有两方面原因。 其一，技术上
缺乏足够的支撑力量。 此次反弹以来，指数的
上升轨迹就是5日均线，而周四调整直接击破
了10日均线支撑， 目前的期望支撑点位在于
半年线。 从技术角度上看，后市如果二次击破
半年线支撑显然将带来更大压力， 阶段头部
特征就更加明显。 其二，获利盘过于庞大。 截
至目前， 不少个股都出现了20%以上的涨幅，
市场内获利盘过于庞大也是调整的一个根

源。 在经历持续4年的熊市之后，投资者期望
的反弹目标并不高， 放量而无法突破千二关
口， 直接引发了前期套牢盘和场内获利盘的
涌出。 不难发现，一方面是技术层面存在的极
大调整压力， 另一方面则是面临巨大回吐压
力，在高位盘整而无法突破之后，阶段性头部
自然形成， 后市能否突破千二高点不但需要
政策面的支持，还需要资金层面的继续好转。

其次， 上海本地股稍有降温， 但余威不
减。 上海本地股是本周表现最突出的板块，呈
现出联袂走强趋势， 也带来了巨大的财富效
应。 从现状来看，板块走强的两个基础仍然没

有消失：一是题材刺激。 上海本地股的股改进
程将领先于大盘，并且将有相对优厚的方案，
这是最有吸引力的，作为准G股板块，市场参
与热情恐难消退。 二是本地股依然是资金关
注的重点。 从昨日成交量来看，板块整体成交
量达到61.66亿元，占据整个沪市成交的26%，
资金流入速度仍在呈现加速态势。 有了量能
的支持， 随着上海本地上市公司股改工作渐
入佳境，上海本地股行情有望向纵深发展。

最后， 部分蓝筹股的被边缘化并不能否
定蓝筹股整体的主体地位。 在近期大盘震荡
中，相对于题材个股的强势攻击，蓝筹股似乎
一直保持不作为状态，这也限制了指数。 但这
并不说明蓝筹股即将被边缘化，很显然，此次
反弹初期正是中石化和中国联通的不断逼空

放量才能带领指数突破半年线， 一些权重次
新蓝筹股的发力也造就了指数在8月12日的
突破。 可见，没有蓝筹股的持续突破，就没有
指数的反弹。 当然，目前蓝筹股的低迷也是有
原因的，其一，题材股的活跃吸引了资金，对
蓝筹股的关注自然降低， 中小板和本地股是
无法撬动指数的。 其二，作为市场主力，基金
的一举一动才最终决定指数上下， 目前股改
背景下的题材股活跃， 主流资金的态度非常
明显，绝对不主动拉抬指标股。 二者综合作用
下， 指标蓝筹股无法走出集体性的攻击行情
也就可以理解了。

总的来看， 周四长阴再次带给了市场风
险教育，在震荡幅度加大的后市，指数仍有继
续调整的要求，而热点也有发生轮动的可能，
投资者不妨静观其变。

并不改变行情趋势

杭州新希望：从盘面上来看，一根巨量中
阴线对短期大盘较为不利， 其实这是对近日
非理性上涨的一种纠正， 因此它并不改变大
盘7·19以来形成的趋势， 经过调整后大盘将
会进入一个较为稳定的盘整时期， 伴随着的
是个股严重的两极分化。

自大盘千点反弹以来， 累计涨幅超过了
17%，其间一直维持单边上行走势，并未有较
为充分的整理，期间不少个股有30%以上的涨

幅，部分甚至高达100%以上。但必须明确的一
点是，综合短中期股市的运行环境来看，并不
支持牛市产生，行情之所以如此强烈，主要源
于多种因素的综合刺激， 而这些因素更多的
是诸如超跌、股改对价等短期性因素，难以对
行情的发展发挥持续性刺激作用， 在市场本
身并不对行情持续走强构成强烈支持的情况

下，这种不合逻辑的行情显然具有很多隐患，
这是大环境方面的制约。

本轮行情的主打上涨股票缺乏协调性也

为行情的持续性埋下了隐患。 本论行情主线
有两个，一是以中石化为代表的蓝筹股，二是
以两市本地股、 问题股和科技股等为主的超
跌群体。 千点反弹引擎中石化大幅上涨的目
的是保卫千点，维护股改的顺利完成，神秘资
金的强势拉升对股指起到了四两拨千斤的效

果，但是其缺陷也是明显的，启动的突然性使
其缺乏必要的同类群体呼应， 其他权重指标
股的小作为使得行情底气不足， 以至于最后
形成曲高和寡，孤掌难鸣走势，不利于行情的
纵深推进。 但它这种唐突的上涨却造就了另
一个赢家，那就是以两市本地股、问题股和科
技股等为主的超跌群体， 借助大盘猛然上攻
的走势，这些个股凭借自身的价格优势、题材
优势异军突起，与蓝筹分庭抗礼，其疯狂程度
甚至欲将市场主流取而代之。 但分析这一群
体的上涨动力，其实是一种借题发挥，或者说
是一种对前期大幅下跌的矫正， 本身这些个
股缺乏必要的投资价值， 行情的短线投机意
味相当浓厚，一旦场外环境发生变化，那么主
力资金凭借已有的获利基础， 很可能以一种
不计成本的方式迅速撤离， 将缺乏投资价值
的筹码交给中小投资者。

背离越严重，则调整越剧烈，因此也不难
理解为何在行情如此火爆的情况下， 收出了
近十个月以来的最大阴线。 对于后续行情，我
们倾向于震荡整理， 一是基于即将推进的股
改需要一个趋于良好的市场环境， 二是场内
热点的轮动会对做空力量产生很大的抵消作

用。 震荡期内多数缺乏投资价值个股将不可
避免地回调， 应该将注意力集中到有投资价
值的蓝筹群体身上。

又是“天量天价”？
□北京首放

经过连续上涨和短线横盘震荡后，股指在
周四出现戏剧性变化， 市场开始担心本次反弹
可能结束， 因为历史上曾经出现多次 “天量天
价”，每当出现天量天价时，股指都会出现较大
调整。那么，周四的天量天价是否预示反弹已经
结束，天量天价的规律是否会重演呢？

天量天价多次引发反弹夭折

从以往股指走势来看，每当上涨过程中出
现天量天价，反弹行情往往会出现较大调整，甚
至重新展开新一轮下跌， 这一点在2001年以来
的历次阶段反弹过程中表现得十分明显。 根据
统计，2001年以来， 在股指反复下跌过程中，曾
经出现6次力度较大的阶段反弹，即2002年“6·
24” 反弹行情、2003年1月爆发的1311点反弹行
情、2003年11月1307点反弹行情、2004年“9·14”
反弹行情、2005年 “6·8”反弹行情、“7·22”反弹
行情。 在前5次反弹过程中，每当成交量出现急
剧放大并达到200亿元以上的天量、股价创出新
高时，反弹行情往往结束，随后股指出现大幅调
整， 这种情况出现过4次， 即2002年6月24日、
2003年4月16日、2004年9月24日、2005年6月9
日，只有2004年2月2日上证指数放出275亿元天
量并创出1650点新高后，股指受到国务院《关于
推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意

见》刺激，继续维持了上涨态势。
由此可见，如果单从最近四年情况来看，周

四的天量天价确实让市场感到担心， 也预示短
线股指继续调整的可能性较大。

周四放量大跌尚属正常调整

虽然周四再次出现天量天价，短线走势不
容乐观，但综合各种因素分析，我们认为短线的
巨量大跌尚属正常调整， 就此断言反弹结束未
免过早。

首先，这种快速下跌是由本次行情特点决

定的。由于本次行情采取了逼空式的连续拉升，
上涨极为凌厉，在股指连续收复1100点、半年线
时都没有进行过像样调整， 其结果是导致整个
市场盈利水平大幅提高， 在极短时间内堆积了
大量的获利筹码， 从而使得大盘面临巨大的兑
现压力，这是股指快速回调的一个主要原因。

其次，这种快速下跌是热点切换的需要。由
于最近围绕股改进行的热点炒作异常火爆，上
海本地股、中小板、深圳本地股等均出现连续拉
升，尤其是上海本地股轮胎橡胶、氯碱化工等出
现连续涨停，累计涨幅分别达到175%、146%，短
线过度投机迹象明显，抛售压力巨大，这些股票
的调整既难免也在情理之中。 由于市场的最大
热点就是上海本地股，目前尚未找到新的热点，
在上海本地股出现调整、 新的热点尚未产生之
前，市场处在热点切换过程中，暂时失去上涨动
力，出现短线下跌也很正常。

继续中级行情依然值得期待

从本次行情所出现的技术特征看，周四的
巨量下跌并不代表反弹行情已经结束， 因为许
多迹象表明，本次反弹已经演变为中级行情，其
最大的技术特征就是周K线自1783点以来首次
出现四连阳。根据2001年以来市场走势看，凡是
低位出现周线三连阳以上时， 股指都会出现中
级反弹行情，2002年1月、2003年1月、2003年11
月，股指都是在出现三连阳、四连阳之后产生中
级行情的，本次股指再次出现四连阳，调整后继
续中级行情的机会仍然较大。

更何况，本次反弹产生的政策背景发生巨大
改变，股改试点的顺利进行以及股改工作的即将
全面铺开，尤其是试点股、试点题材股的持续火
爆所产生的巨大财富效应，极大激发了市场对股
改工作的热情， 也坚定了投资者看好后市的信
心， 随着股改配套政策的即将推出以及G股的再
次启动，市场仍具备再次上涨的基础，作为回抽
半年线或双底颈线位的短线快速下跌，虽然走势
较为可怕，但无法扭转中期向好的趋势。

市场扫描

B股 开始整理
周四深沪B股均收出中阴， 个股普跌，成

交量明显放大。 有三大特征值得关注：第一，
沪市本地股跌幅较大，居跌幅榜前列，表明题
材炒作告一段落；第二，绩差股领跌，表明短
线资金撤离该板块的决心较大；第三，绩优股
板块表现一般，未有明显的护盘迹象。

由于近日深沪两市主力做多能量不强，
股指反复在高位窄幅整理，周四的大幅向下
调整，表明空方能量明显占据优势，预计大
盘后市将进入短线调整阶段。 沪B股在半年
线附近受阻，5日均线与10日均线之间的距
离逐渐收窄， 表明市场短期向上可能性不
大，深成B和深证B近期表现弱于沪市，日K
线组合已显示疲态特征，周四中阴线基本确
立了股指的方向性选择。在深市中表现最弱
的板块应属成份股，由于成份股板块是以权
重较大、业绩优良的股票为主，该板块的弱
势表现，说明此轮行情应为一波强势的反弹
行情，并非反转。 （天证咨询 王娟）

三板 无一上涨
昨天三板市场和主板市场一样突然变脸，

九只可转让的五次品种中，二平七跌，没有一
只个股上涨，所幸没有个股跌停。 粤传媒5作为
此次领涨的急先锋， 八月初冲过6元之后就停
滞不前，其实早就后劲不足。 但另一方面，由于
与主板的部分重点板块相比，三板的绝对涨幅
不大， 龙头股粤传媒5的八个涨停板比起主板
ST丰华的十八个连续涨停板相去甚远，所以调
整时三板的下跌幅度也小于主板市场。

上海证券登记公司公告已经与华圣科技

解除登记， 预示该公司在三板的登陆已经近
在眼前， 而该股在三板市场是绝对的 “大盘
股”， 再加上原深交所上市的★ST猴王的 “加
盟”，三板市场扩容压力不小。

周五，前期表现异常强劲的一次品种也
可以转让，但其主要动力还是来自于主板的
带动。 如果周末主板无法改变颓势，一次品
种将独木难支， 则三板也极有可能由强转
弱。 （光大证券 张卫进）


