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■博客论道

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。

常用技术分析指标数值表（2013年 3月 25日）

截止到

25

日

20

点，共有

1892

人参加

今日走势判断

选项 比例 票数

上涨

48.8% 923

震荡

20.8% 394

下跌

30.4% 575

选项 比例 票数

882

７５％

左右

15.4% 291

５０％

左右

12.3% 232

２５％

左右

9.0% 170

空仓（

０％

）

16.8% 317

满仓（

１００％

）

46.6%

目前仓位状况

（加权平均仓位：

66.5%

）

疯牛说股：

不满仓别后悔

从

2232

点开始反弹我们可以

看到权重蓝筹争先恐后的护盘，

展开了接力赛，券商、银行等等板

块相互轮动， 而市场连续三天的

震荡市场不但没有破位， 且良好

的守住支撑位置， 权重蓝筹也并

没有展开大幅度的杀跌还是一度

护盘， 首先从盘面上来看市场现

在是不支持调整的， 其次从

2444

点到

2232

点调整的幅度也接近市

前面一轮的

50%

， 这样的快速而

且连续的下跌是为了快速夯实市

场的调整底部， 以免引起市场的

恐慌， 并非快速杀跌就一定是熊

市来了，拿银行板块来说，在快速

的下跌调整中市场并没有率先下

跌，而是在观望，伺机而动，就连

权重和蓝筹板块在快速下跌中都

选择观望， 我们有什么理由去看

空现在的市场呢？

目前市场的震荡只为突破

2356

点这个第一压力点点位，从

疯牛说股趋势运行格来看第一

压力位是

2356

点，而下方除了现

在的各条均线已对下方形成良

好的支撑以外，还有就是疯牛说

股趋势线

2260

点的强烈支撑，故

目前市场在均线上方的任何震

荡都是为了良好的配合下一步

突破

2365

点做好基础，而我们现

在需要做的就是开始满仓， 如果

你们现在还在犹豫那么你后悔的

将不是现在， 而是牛市中的再次

爆发！（张晶 整理）

更多详情请登录中证博客

http://blog.cs.com.cn/

（右上）博客论道

老倪先生：短线酝酿突破方向

受上周后半段强力反弹的气势鼓舞，早盘市场做多的意识稍微强烈一些，无奈受阻于2345点，之后陷入了反复振荡整固的态势，基本上延续上周四五两个交易日的横盘态势，继续打横走。 大盘超短线来讲存在两种可能性：一是正式进入回踩过程，完成二次探底的动作，最低有可能探底至2250点一线；二是横盘周期耗尽之后，延续大方向，

向上突破，反弹下一步目标指向2380-2400阻力区间。

目前来讲，25日只是进一步酝酿，大盘即将在26、27两日作出方向性选择。 当然，无论超短线是先回踩还是直接上，反弹行情都还将继续，只是2232点的反弹起点是否需要进一步巩固的问题而已。

这一波应该只是一波反弹浪行情，主要是因为前期主流板块银行券商等不具备持续上攻的能力，而前期相对弱势的板块和个股倒是活跃起来纷纷补涨，例如今天盘面上钢铁和有色金属等板块显得稍微强势。 参与这波反弹行情选股可能更重要，估计大体上符合“抛开大盘做个股”的流行语。

龙头力哥：三大关键将定后市乾坤

近日大盘围绕着2310-2330这20个点的空间之内做反复的震荡走势，而25日早盘在板块齐集发力以及外围股市提振的双重刺激之下顺势突破箱体上轨线的束缚，虽然最终形成无功而返，但重心保持着上移的态势，这样的走势背后寓意着：

第一，股指近期的量能变化。 自从3月16日股指在2345点形成阶段性高点以来，量能基本上呈现出逐渐递减的格局，具体从1261亿向886乃至最低814亿成交额推进，这意味着2345点上方的套牢盘筹码在低位已经形成止跌共识，因此盘面的交投开始趋向稳定的局面。

第二，股指分时走势的动态变化。 从股指分时的走势来看，我们不难发现，其基本上呈现出重心逐渐上移的态势，如果结合资金从840向1040亿完成二度加仓的角度来看，重心上移的态势无疑为为了保证自己的成本底线不受到市场利空因素的威胁。 因此短线我们不排除还有出现主动进攻的可能，但大局依旧需要等待多空筹码置换的结果。

第三，从美元指数的走势来看待A股。 受到美国强经济周期复苏的影响，美元指数从80.4也就是下方箱体线上轨启动后基本呈现出单边上扬的态势，充分反映出美国经济复苏势头良好，这虽然有助于刺激我国国内的出口企业的订单数目的增多，但也不容忽视其对资源类商品价格的打击。

展望后市，股指依旧需要充分消化2340上方的套牢盘之后才有能力形成有效变盘。

赵军工作室：技术面谨慎偏乐观

就市场技术面而言，目前总体谨慎偏乐观，月线周期上MA5均线指标已经上穿MA15均线指标，这是中线买入信号；MACD指标自从2012年12月水下金叉，发出买入信号，近3个月红柱不断放大，显示上涨动力充沛。 但值得注意的是，MACD月线指标自2011年8月进入空头区域运行已经长达21个月，21个月的压力降难以轻松逾越，预计这一指标

将在零轴附近遭遇到空方的猛烈反击！ 这也是为什么市场2232点的反弹，笔者定义为B浪反弹的重要原因。

笔者认为下一轮景气度高涨的行业或将在TMT和机械中产生。 具体到子行业，建议投资者关注电子元件和工程机械及军工板块。 具体的逻辑是：电子元件受益于消费升级及原材料价格的下跌；工程机械将受益于城镇化的推进；军工则重组及资产注入有望提速。

疯牛说股：不满仓别后悔

从2232点开始反弹我们可以看到权重蓝筹争先恐后的护盘，展开了接力赛，券商、银行等等板块相互轮动，而市场连续三天的震荡市场不但没有破位，且良好的守住支撑位置，权重蓝筹也并没有展开大幅度的杀跌还是一度护盘，首先从盘面上来看市场现在是不支持调整的，其次从2444点到2232点调整的幅度也接近市前面一轮的50%，这

样的快速而且连续的下跌是为了快速夯实市场的调整底部，以免引起市场的恐慌，并非快速杀跌就一定是熊市来了，拿银行板块来说，在快速的下跌调整中市场并没有率先下跌，而是在观望，伺机而动，就连权重和蓝筹板块在快速下跌中都选择观望，我们有什么理由去看空现在的市场呢？

目前市场的震荡只为突破2356点这个第一压力点点位，从疯牛说股趋势运行格来看第一压力位是2356点，而下方除了现在的各条均线已对下方形成良好的支撑以外，还有就是疯牛说股趋势线2260点的强烈支撑，故目前市场在均线上方的任何震荡都是为了良好的配合下一步突破2365点做好基础，而现在我们现在需要做的就是开始满仓，

如果你们现在还在犹豫那么你后悔的将不是现在，而是牛市中的再次爆发！

（张晶 整理）

新浪多空调查常用技术指标

老倪先生：

短线酝酿突破方向

受上周后半段强力反弹的气

势鼓舞， 早盘市场做多的意识稍

微强烈一些，无奈受阻于

2345

点，

之后陷入了反复振荡整固的态

势， 基本上延续上周四五两个交

易日的横盘态势，继续打横走。大

盘超短线来讲存在两种可能性：

一是正式进入回踩过程， 完成二

次探底的动作， 最低有可能探底

至

2250

点一线； 二是横盘周期耗

尽之后，延续大方向，向上突破，

反弹下一步目标指向

2380-2400

点阻力区间。

目前来讲，

25

日只是进一步

酝酿， 大盘即将在

26

、

27

两日作出

方向性选择。 当然，无论超短线是

先回踩还是直接上，反弹行情都还

将继续，只是

2232

点的反弹起点是

否需要进一步巩固的问题而已。

这一波应该只是一波反弹浪

行情，主要是因为前期主流板块银

行券商等不具备持续上攻的能力，

而前期相对弱势的板块和个股倒

是活跃起来纷纷补涨，例如今天盘

面上钢铁和有色金属等板块显得

稍微强势。参与这波反弹行情选股

可能更重要，估计大体上符合“抛

开大盘做个股”的流行语。

龙头力哥：

三大关键将定后市乾坤

近日大盘围绕着

2310-2330

这

20

个点的空间之内做反复的震

荡走势，而

25

日早盘在板块齐集

发力以及外围股市提振的双重刺

激之下顺势突破箱体上轨线的束

缚，虽然最终形成无功而返，但重

心保持着上移的态势，这样的走

势背后寓意着：

第一，股指近期的量能变化。

自从

3

月

16

日股指在

2345

点形成

阶段性高点以来，量能基本上呈

现出逐渐递减的格局， 具体从

1261

亿向

886

乃至最低

814

亿成交

额推进，这意味着

2345

点上方的

套牢盘筹码在低位已经形成止跌

共识，因此盘面的交投开始趋向

稳定的局面。

第二，股指分时走势的动态

变化。 从股指分时的走势来看，

我们不难发现，其基本上呈现出

重心逐渐上移的态势，如果结合

资金从

840

向

1040

亿完成二度加

仓的角度来看，重心上移的态势

无疑是为了保证自己的成本底线

不受到市场利空因素的威胁。 因

此短线我们不排除还有出现主动

进攻的可能，但大局依旧需要等

待多空筹码置换的结果。

第三， 从美元指数的走势来

看待

A

股。受到美国强经济周期复

苏的影响，美元指数从

80.4

也就是

下方箱体线上轨启动后基本呈现

出单边上扬的态势， 充分反映出

美国经济复苏势头良好， 这虽然

有助于刺激我国国内的出口企业

的订单数目的增多， 但也不容忽

视其对资源类商品价格的打击。

展望后市，股指依旧需要充

分消化

2340

点上方的套牢盘之后

才有能力形成有效变盘。

中科院领衔完成小麦基因组测序

小麦种子行业发展再添动力

□本报记者 李波

《自然》 杂志近日载文说，中

科院遗传发育所研究团队领衔完

成了小麦

A

基因组测序和基因组

图谱绘制。小麦基因组测序完成，

有助于加速小麦的遗传改良，对

保障粮食安全和农业可持续发展

具有重要作用。

A

股市场相关小麦

种子上市公司有望迎来新动力，

如敦煌种业、 万向德农、 荃银高

科、丰乐种业等。

我科学家领衔完成

小麦A基因组测序

著名学术刊物《自然》

24

日载

文称，科学家完成了小麦

A

基因组

测序和草图绘制。 这项研究由中

科院遗传与发育生物学研究所植

物细胞与染色体工程国家重点实

验室小麦研究团队发起， 通过与

深圳华大基因研究院和美国加州

大学戴维斯分校合作完成。

据悉， 生产商广泛种植的普

通小麦是一个异源六倍体， 含有

A

、

B

和

D

三个基因组。 研究团队利

用新一代测序技术，对二倍体乌拉

尔图小麦

G1812

系的基因组进行

测序、组装、注释及相关分析，鉴定

出

34879

个编码蛋白基因。 通过与

已知禾本科作物基因组比较分析，

鉴定出

3425

个

A

基因组特异基因

和

24

个新小

RNA

， 并发现含

NB-

ARC

功能域的抗病基因在小麦

A

基因组明显增多。 这些基因和小

ＲＮＡ

的扩张可能是赋予小麦抵御

恶劣生存环境和广适性的主因。

通过同源基因的比对和关联

分析， 该研究还鉴定出一批控制

重要农艺性状的基因， 并筛选出

大量遗传分子标记。

小麦基因组测序具有重大意义

任何一个生物的全基因组序

列都蕴藏着这一生物的起源、进

化、发育、生理等重要信息。 小麦

是全球最重要的粮食作物， 对于

人类生活、 粮食安全都具有至关

重要的意义。 解析小麦基因组序

列，是改进小麦品质、提高小麦产

量的前提和基础， 将给小麦育种

带来革命性的影响。

业内人士指出， 该研究首次

完成了小麦

A

基因组的测序和草

图绘制，对未来深入和系统研究麦

类植物结构与功能基因组学，以及

进一步推动栽培小麦的遗传改良

具有重要意义。而研究筛选出的大

量遗传分子标记，也将有助于重要

数量农艺形状基因的克隆及基因

组选择，促进小麦的分子育种。

总体来看， 这项成果将为研

究小麦驯化史提供一个全新的视

角， 并为多倍体小麦基因组的测

序分析提供二倍体基因组参照序

列。 注释出的基因信息和分子标

记有助于加速小麦的遗传改良，

对保障粮食安全和农业可持续发

展具有重要作用。

相关上市公司发展空间打开

小麦种子上市公司有望受益

该项研究成果，包括敦煌种业、万

向德农、荃银高科、丰乐种业等。

敦煌种业（

600354

）：公司是

农业产业化国家重点龙头企业，

有一个小麦品种通过国家审定。

公司年产各类农作物种子

1

亿公

斤

(

种子经营产销量位居全国前

4

位， 其中玉米杂交制种占全国需

种量的

10%

、 瓜菜种子出口占全

国同类种子出口量的

10%

左右

)

；

年收购加工皮棉

50

万担

(

棉花购

销量占甘肃棉花总量的

50%)

；目

前拥有种子加工企业

7

个、棉花加

工企业

6

个，种子和棉花总加工能

力分别为

6.5

万吨、

7

万吨。 公司主

导产品小麦品种 “新麦

9817

”于

2007

年通过国家品种审定 （国审

麦

2007012

），已申请品种权保护；

该品种高抗白粉病、中抗白条病、

赤霉病发病轻。 另外，公司还有

5

个玉米品种、

2

个水稻品种、

3

个棉

花品种、

2

个瓜菜品种通过省级审

定。该股昨日午后震荡上行，收盘

上涨

1.74%

。

万向德农（

600371

）：公司共

有国审玉米品种

7

个，省审玉米品

种

21

个，向日葵审定品种

13

个，牧

草品种

4

个，棉花国审品种

2

个，小

麦国审品种

1

个； 还拥有

3

个育种

中心，

5

个育种站和

48

个试验站，

18

万亩育种生产基地。

2012

年公

司共有

30

多个玉米、水稻、向日葵

品种参加国家及各省的区试和生

产试验， 参加预试品种数量接近

60

个，实现了玉米新品种德单

5

在

山东的审定， 晋单

73

在吉林的审

定，德单

11

在内蒙的审定，并引进

2

个玉米新品种：唐科

82(

河北

)

、德

单

129(

吉林

)

；同时，引进了

12

个油

葵和

9

个食葵新品种。该股昨日尾

盘有所拉升，收盘上涨

1.44%

。

荃银高科（

300087

）：

2011

年

7

月， 公司拟超募

2397.7

万元收购

增资皖农种业

(

占

54%)

，其现生产

和经营的小麦品种有皖麦

47

、

54

，

安农

0305

，罗麦

8

号、

10

号，均已通

过省级或国家级审定， 其小麦销

量已达到

1000

万公斤。 原股东承

诺，未来四个经营年度

(2011

年

8

月

1

日

-2015

年

7

月

31

日

)

税后净利

润分别达到

600

、

1200

、

1600

、

1800

万元。 该股昨日上涨

1.67%

。

丰乐种业（

000713

）：公司主

营各类种子种苗， 杀虫剂、 除草

剂、微肥等农化产品。公司拥有各

类良种及农产品生产基地

2

万公

顷， 分布于最适宜制种的生态区

域，每年向社会提供玉米、水稻、

小麦、西甜瓜、棉花等几十个种类

500

多个优良品种。 目前，公司是

我国产销量最大的“两系”杂交水

稻种子公司和西甜瓜种子公司。

现每年向农户提供

2500

万公斤以

上的杂交玉米种子， 在黄淮海区

域市场占有率

10%

以上， 每年推

广销售两系杂交水稻种子

750

万

公斤以上。 公司主导产品的产量

比我国平均亩产分别高

125

公斤

（玉米）、

75

公斤（水稻），每年推广

新品种约增收粮食

20

亿公斤，为

我国的粮食安全做出了积极贡

献。该股同样在昨日尾盘翻红，上

涨

1.04%

。

震荡市现多空拉锯 阶段性反弹概率增大

□兴业证券 张忆东

震荡市中， 逆向投资尤为重

要。鉴于短期正面因素在积累，而

市场略显过度悲观， 随着管理层

的不确定性消除、 改革的方向更

明确， 金融地产等蓝筹在利空下

企稳。 因此震荡市中的阶段性反

弹概率明显提升， 进取型投资者

可以参与受益于新城镇化和要素

改革的金融、电力、水泥等。

行情仍将处于拉锯战阶段

短期， 行情仍将处于拉锯战

阶段，并有望走向震荡市的上轨。

利多因素在于

3

月下旬逐渐迎来

春季投资旺季， 经济低位回升短

期难以中断， 行业中观数据有望

迎来季节性环比回升； 通胀大概

率快速下降至

2.5%

附近， 从而引

发流动性收紧的风险也不大。 不

确定性在于， 地产调控政策细则

的落实是否超预期、 经济复苏力

度是否继续低于预期。

春季投资旺季来临， 经济低

位回升短期难以中断。

3

月汇丰

PMI

预览值回升至

51.7%

， 自去年

11

月以来连续

5

个月站在

50

的荣枯

线以上。 并且，只要没有很强的负

面因素拖累， 该指数在

4

月份也往

往会随着投资旺季的到来而上行。

上半年房地产投资不会明显

降速。 调控细则落实之前，房地产

成交大爆发，即使悲观假设房地产

调控细则出台使得开发商减少新

开工， 但在建项目可能加快完工，

上半年房地产投资增速得以维持。

部分行业中观数据略有回暖

迹象，

3

月中旬以来全国水泥均价

止跌企稳，日均发电量稳步提升。

后续的投资旺季， 周期性行业数

据有望季节性改善。

3

月份通胀快速回落流动性

收紧风险不大。

2

月份

CPI

跳升至

3.2%

，而同期

1-2

月工业增加值同

比增速回落至

9.9%

， 令投资者对

于经济和通胀的预期趋于悲观，

甚至担心经济出现滞胀这一最糟

糕的情景。我们认为，至少上半年

通胀无忧， 经济仍可维持弱复苏

格局，

3

月

CPI

将回落至

2.5%

附近，

缓解投资者对于通胀的担忧。

1

、

2

月份

CPI

很大程度受季节

性驱动，

CPI

环比涨幅甚至略低于

1995

年以来的均值； 高频数据显

示食品价格回落。 农业部的农产

品批发价格指数截至

3

月

22

日与

2

月末相比下滑了

4%

；商务部的农

产品价格指数

3

月前两周也连续

下滑，其中肉类价格连续

4

周累计

下滑了约

6%

。

结合翘尾因素、 季节性规律

和食品价格变动， 我们预计

3

月

CPI

将回落至

2.5%

附近。

有望向震荡市上轨反弹

从交易者博弈来看， 看空而

不做空的投资者较多， 在经济形

势进一步明朗之前， 行情将在多

空纠结中展开拉锯战。 春节后的

调整中，熊市思维浓厚、仓位有所

下降， 投资者甚至担忧经济中期

衰退和“类滞胀”。 蓝筹股的估值

吸引力重新凸显， 部分周期股的

股价已经跌回上证综指

1949

点启

动的位置，进一步抛压不足。我们

认为， 下阶段如果验证经济弱复

苏、流动性尚好，则行情有望向震

荡市上轨反弹。

在配置建议上，首先，基于流

动性尚可，可配置以股份制银行为

代表的低估值蓝筹；第二，基于春

季投资旺季，阶段性博弈行业供求

关系较好的周期股，关注化工子板

块、水泥等；第三，基于体制改革的

受益板块，关注电力等；第四，精选

成长股，淘金一季报业绩以及中期

经济转型的方向， 关注食品安全、

环保、信息技术、医药等，但需要防

范阶段性获利回吐压力。

把握热点需关注“时间差”

□华泰证券研究所 郝国梅

改革是贯穿全年的主旋律，

但并非一定是在今年出成果，因

为这是一个量变到质变的过程，

需要不断验证和耐心等待。 经济

复苏也是如此， 由于转型是必然

趋势，政府投资将趋于谨慎，可以

预见经济复苏的步伐将比较缓

慢， 这其实也是一个量变到质变

的过程。对应到投资方面，在对一

些行业和板块的判断上， 我们就

需要注意“时间差”这个问题，即

它如果目前处于量变的阶段，离

得到质变的结果还有多远。 我们

利用这一思路对近期市场最为关

注的三个板块给予分析。

有色金属仍在酝酿量变

近期有色金属和钢铁板块在

盘中会有所异动， 作为两个蛰伏

已久的板块， 脉冲行情意味着资

金的活跃。 从反弹至今的行业涨

幅来看，从

2012

年

12

月

4

日到

2013

年

2

月

18

日上证指数创出新高的

那天， 有色金属板块的涨幅是

24.82%

，排在涨幅榜后面，而自

2

月

18

日至今，跌幅是

8.68%

，跌幅

居前。从这个角度看，有色金属板

块反弹具备市场条件， 但反弹能

否延续则必然需要有色金属价格

上涨的支撑。

谈及有色金属价格的供需，

则必须考虑劳动生产率的上升，

也就是经济复苏的情况。 从目前

的状况来看， 需求已经很难回到

前两年固定资产投资很高、 重工

业需求旺盛的阶段了。 而供给则

因为

2007

年和

2009

年的大牛市吸

引了新产能的建设 ，

2012

年和

2013

年正好是大规模产能释放的

阶段，因此总体而言，供需关系是

供大于求的状态， 这是现在对有

色金属价格形成最大压力的因

素。 供需关系的重新平衡需要等

待时间的消化，经济如期复苏、产

能的自然淘汰等等， 因此我们认

为有色金属目前还离 “质变”很

远， 投资者能把握的只是市场情

绪推动的交易性机会。

科技创新享受质变的结果

苹果公司是利用

Iphone

彻底

改变市场地位的。这是高科技再一

次切实改变人类生活并带来很强

的经济效益。而其余波还在继续影

响市场。

2

月份全球平板电脑面板

出货量达到

2137

万片， 环比增长

3%

，同比大幅增长

165%

。 其中京

东方出货

665

万片，市场占有率由

1

年前的

20%

增至

31%

。 面板行业受

益于消费性电子的增长，处于需求

扩张中，今年将保持较高的行业景

气度，小屏面板企业尤其受益。 从

机构投资者的持仓也可以看出他

们对这部分上市公司的关注，多家

今年业绩排名前十的公募基金已

将京东方、深天马等面板类企业作

为前三大重仓股。而专注于提供锂

电池配件的上市公司欣旺达也是

维持着较好的走势。

此外触摸屏产业链、可能受益

谷歌眼镜未来发展的智能电子行

业等等都是这次科技创新为市场

带来的机遇。对于该领域而言，量变

已经接近质变或已经产生质变，因

此为上市公司带来的是基本面层

次的改变，值得投资者中线关注。

城镇化主题投资正在积蓄量能

根据部分媒体报道， 中国城

镇化工作会议将于本周召开，城

镇化发展总体纲要 《全国促进城

镇化健康发展规划 （

2011-2020

年）》已经编制完成并有望在本周

揭榜。据悉，城镇化示范核心区域

首选四川广安滨江新区。 随着上

述报告的出台， 已经沉寂了一段

时间的城镇化主题投资有望再度

活跃， 政策的催化效应将不断的

推动城镇化相关的上市公司向前

发展，也为市场提供投资的契机。

四川广安为邓小平故里， 根据国

家发展改革委官方网站发布的

《川渝合作示范区 （广安片区）建

设总体方案》 广安将纳入重庆城

市群统一规划。 其定位是建设成

为川渝产业合作基地、 连接川东

渝北的重要交通枢纽、 生态环境

共建共治样板区、 区域合作体制

机制创新试验区。

城镇化主题投资在近几年会

不断地以各种形势演绎， 但是对

于大部分政策受益的企业而言，

都仍处在量变通向质变的途中，

投资者分享的是主题投资的机

会，建议缩短操作周期。而对于城

镇化过程中，环保、消费、医疗等

切实有长期改善型发展的行业，

投资者可以中长线关注。

经济延续弱复苏 指数已至顶部区域

□长江证券策略研究小组

尽管

3

月汇丰

PMI

预览值出现

反弹， 但是并没有明显超越季节

性因素， 甚至从剔除季节性因素

以后来看，是相对较弱的，这表明

1-2

月工业增加值所反映的弱复

苏格局依旧未变。另一方面，流动

性是短期市场观察的重要变量，

从上周来看， 央行依旧在扩大正

回购的规模。 所以我们依旧对本

周的市场持谨慎态度。

弱复苏延续 流动性承压

上周公布的汇丰

PMI

预览显

示，

3

月

PMI

出现较大幅度的反弹，

从

50.4

至

51.6

。 不过，我们认为从

季调后的数据来看，

3

月的反弹趋

势仅为微幅， 较前几月的上涨反

而有所减弱。

从利率指标来看， 上周依旧

持续下滑， 这点对于本周市场反

弹而言也有一定的影响， 但从央

行操作来看， 未来一段时间内流

动性依然存在超预期向下的可能

性。 一方面，从

3

个月

shibor

利率来

看， 上周几个交易日的下滑速度

已经放缓， 较隔夜利率下滑相对

较好。另一方面，央行上周继续采

用正回购方式， 尽管利率没有上

行，但是回购量有一定程度扩大，

这表明央行对于当前货币政策的

态度至少是维稳的态度。

综合来看， 短期内流动性依

旧不会有明显的放松， 市场化利

率更可能呈现区间波动的态势，

本周利率可能会有一定的回升，

对市场有一定压力。

市场走势偏谨慎

近期公布了

1-2

月累计的宏

观经济运行情况。 对于之前市场

对于经济复苏强弱的争论， 这一

数据很好的给出了答案。 通胀上

行高于预期， 而工业增加值下降

也比预期的差， 这表明较去年末

的弱复苏， 当前经济已经进入到

了弱繁荣的阶段， 而且是繁荣的

中后期。

首先， 从短期市场所考虑的

因素来说，复苏的强弱是

1-2

月指

数上行中分歧的核心点。

1-2

月偏

向滞涨的搭配一方面表明经济复

苏的力度并不强劲， 另一方面依

旧没有摆脱价格弹性高于需求弹

性的经济特征， 限制了市场对政

策的想象空间。

其次，从整体固定投资来看，

第二产业固定资产投资依旧处于

下降态势， 并且增速已经回落至

了

20%

以下， 是近

10

年来的最低

水平，建筑业投资同比增速更是

-

39%

的超低水平， 尽管其中有一

定季节性因素的影响， 但是回落

的幅度较大表明实体的中长期投

资信心并未受到房地产投资逐渐

回升的带动。

最后，对市场运行而言，尽管

从经济数据而言短期还将处在

量、价齐升的态势，但是流动性已

经成为同步市场变化的核心变

量。 从近期公布的

2

月信贷来看，

同比数据出现了比较明显的下

滑， 而在节后的央行公开市场操

作上， 频繁的正回购也表明央行

并未一味地走向宽松。

总的来说， 我们在逻辑上的

需求推演与近期实际各地的调研

相互印证， 即尽管企业盈利在去

年四季度开始有一定的恢复，但

是由于产能过剩的存在， 很难达

到覆盖资金成本的水平， 因此企

业中长期的投资信贷需求是较弱

的， 而如果地产受到政策调控的

话， 那么社会总需求将在未来的

两个季度内，开始逐渐走弱。

对于市场来说，目前已经进

入指数运行的顶部区域，即使有

一些超跌后的反弹，可参与性也

是较低的。 在行业配置上，由于

经济滞胀的搭配，推荐行业应当

向上、下两端配置，中期看好食

品饮料，短期化工具有一定的波

段行情。
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↓６１．７８

↓５３．２７

↓６０．９９

↓５２．９０

↓５８．４０

↓５０．７８

慢速随机指标

％Ｋ

（

９

，

３

）

％Ｄ

（

３

）

↑７５．５３

↑６５．２２

↑７４．２８

↑６４．３１

↑７２．００

↑６１．９５

技 术 指 标 上 证（综指） 沪深３００ 深 证（成指）

心 理 线

ＰＳＹ

（

１２

）

ＭＡ

（

６

）

５０．００

↑４５．８３

５０．００

↑４５．８３

５０．００

４７．２２

动向指标（ＤＭＩ）

＋ ＤＩ

（

７

）

—

ＤＩ

（

７

）

ＡＤＸ

ＡＤＸＲ

↑３２．１８

↓１６．６６

↑２７．４２

↓２８．８６

↑３１．９１

↓１５．２２

↑２９．３１

↓２８．２９

↓２５．４９

↓１４．３８

↑２５．９２

↓２７．５６

人气意愿指标

ＢＲ

（

２６

）

ＡＲ

（

２６

）

↓７３．６６

↓８０．７８

↓７８．６６

↓８４．３７

↓７３．６７

↓８２．５０

威廉指数

％Ｗ

（

１０

）

％Ｗ

（

２０

）

↑１６．１０

↑３１．１９

↑１９．０４

↑３５．８５

↑１７．８６

↑４８．８８

随机指标

％Ｋ

（

９

，

３

）

％Ｄ

（

３

）

％Ｊ

（

３

）

↑７４．６７

↑５８．０１

↑１０８．０１

↑７３．１３

↑５６．６５

↑１０６．１１

↑７１．３９

↑５４．７１

↑１０４．７７

动量指标

ＭＯＭ

（

１２

）

ＭＡ

（

６

）

↑－２．４３

↑－３３．７０

↑－６．３８

↑－４９．３７

↑－８０．５６

↑－２１０．６１

超买超卖指标

ＲＯＣ

（

１２

）

↑０．１０ ↑－０．２４ ↑－０．８６


