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首席观察

今日关注

非理性杀跌过度可能引发报复性反弹

周二股指跳空低开
!

成交量再现地量
"

从大智慧
!"#!"$%

看
!

中石油一周散户持仓由
&%'

上升到
&('

!

从单

数差来看
!

机构卖单始终较大
!

并拖累中石化下跌
!

对指数形成压制
"

盘中只有航空板块受益人民币升值与预期的

油价回落机构持仓逆势增加
!

另外旅游板块也受益于人民币升值而受到中线资金的关注
!

但在目前赚钱效应的弱

化之下市场增量资金入场缓慢
"

从技术上看
!

股指跌破半年线之后将继续考验下轨道的支撑
!

()*+

与
()&(

点是支

撑位置
" !

万国测评 王荣奎
"

!

上证联 沈钧
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两大因素短期继续影

响市场
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对后市预期不必过分悲观
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机构视点 66671

呈倒
2

形走势
波动区间

345567555

我们从企业盈利
#

估值
#

流动性和市场情

绪四个维度对明年市场进行分析
"

首先
!

决定

市场长期走势的企业盈利增速将下滑至
%&!$

-5!

"

其次
!

全球经济放缓
#

贸易顺差缩小
#

中国

持续的紧缩性货币政策
!

导致流动性泛滥问题

得到有效控制
"

再次
!

随着盈利增速的下降
!

负

利率走向正利率
!

赚钱效应减小
!

风险溢价水

平明显提高
!

%55+

年
/

股市场合理市盈率将

回归至
%-$%&

倍
"

最后
!

根据东方证券策略团

队的流动性模型预测
!

市场受到基本面和投资

圈观点的负面影响较大
!

市场情绪较
%55)

年

将有大幅回落
"

我们预计上证指数呈现倒
#

形

走势
!

上证综指全年在
(&55$1555

点区间波

动
!

)

#

+

月将是全年表现最好的月份
"

!

东方证券研究所
"
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西南证券 罗栗
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点下方是非理性下跌

¦ÄÅnÆ�~+ ¬¼Ç>�ì

°7q¬rÈìpqÐÉF ¬Ê3Ë+

óD0è*]ka

,&'$%5'

56+Ì

/»¼ì�H°7ÿ�ÍÎ¶RÐ

ÉF ³·+4�>?>rÈ�È¡ì¬

�+¶Ï�4�ì:ÈrrF �Ð>?

Ñ+�Ò�ÓÔs�ä1+Úå+a�

Ð>?Ñ+ >�Ò�ÓÔrskìc

¿F ¦|}��~+ 1¯ad¹ZÙ

&5-%

ÙÕOÖ£c×+ ³óc×½k

Øñ+Y·¬R�Gìc×q¬+1¯

78Ù;ûtkè*F ¬Ê3Ë+ah

¬¹Ö£c×ÚÛû+ 1¯¿Àþ÷

¨¹<9sÜ.ûtpqÝÞìc

×+³lßPQ·à1¯»��Z|ì

ßÊáâè� $""" Ù7·rÌ+%%

¢ !&£+¯õÍ·tk»��Z|ì

ãÊ<9+ BR�Ìì±aäåDH

�ßJæçäskF ¦

89:

Íè¯£

é+1¯zn}~ê9æë~_F ¶ì

Ríî£ìsk)*+ ��4�ïc

×ìXð[�+ �ñ�òg�yHó

ô:È+ õõ¶RÛö·\÷îã÷

c×ìÛöF %ø+¦Ç>�H°7ì

æk*]¼�+

&555

Ùèß·�È¡

è*F

资金源头锐减导致大

盘无量空跌
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中国石油仍是大盘止

跌风向标
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短期内有望回补昨日缺口

谈股论金
6667%

目前各个专业机构均已开始着手对
%55+

年行情的分析与展望
$

各个投资机构均已开始

年终盘点和对来年的未雨绸缪
!

这预示着行情

在寻求软着陆和梳理新秩序之余
!

也已经开始

孕育后期行情的新生机
"

从投资策略上来看
!

在

股改促使非流通股股东和流通股股东利益一致

后
!

未来
-

#

(

个月行情的重点必然产生在
%

高增

长
#

高分配
#

高比例扩股
&

的年报行情上
$

更久一

点看
!

股指期货催化下的权重股和人民币升值

进度加快的投资主题仍将是行情的主线
"

!

阿琪
"

市场寻求软着陆
行情孕育新生机

!

中证投资 徐辉

此次调整不会是牛市

的结束

lmY^�ø¹°7r¬Rn

o+ÈPp·Ç>ìef+ÿ·Ç>

�ì¬¹°7F q�ì£Ù·+È·

Ç>�ì¬¹°7+a

%55+

/lm

ÿr)rtk'a

1555

Ùu¯F 3

sð

,555

ÙtÂì¶�Ç>+óg

Vu>udv²

,5555

Ùì)r�

h1F {w¦xyz/2>Uÿ·¦

£�U ��{|×�}ëÕ[ì2

>¼�+ ¬�Ç>è¼ì¿~�]

ïa

,5

�»¯F ø¹>?°7+<

�ì!b[;F �l¯¶rÒbÇ

>pqì<C��U<Cý�F vÉ

¹�+RÌ�ÒU�>4U���

×��o.a`¼

,5

/}~+Øº

noUÄÅ��ì�E+õN>?o

.^gdc©¶¬ÄÅ��F

半年线未必能够成

为调整终点
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不同资产类型的不

同应对

�¿>?ø¹°7ì¿�u

¥+lmY^[�4y²¡3 F³

�+´L�rì·~5+�$lmÿ

·µ�dHì£Ù+ ~a��¶9

/

2±Û)F FG×n>?gV�

4[�û+ t·Þ>?ì¬ãT¸

 Fó¹+´L�rì·2Ý+�$+

�b2Ý%,ì��?�mbô'

^F¹L+lm�rì·ºQüÓ2

Ý+¯°ì%, &bô»¼+3ñ

¦(dì%SÏ%,½8¬;¼

�+�`}~�¾ì½++�$FG

�r�.·Y¨ìMNF ´Llm

�Ulmgqì·�H�4+ 3ñ

�4�_�`�¾½++�$+lm

?Y^¿À¼Á�ØF

!

姜韧

出于对财富的渴望
!

一些投资者喜欢赚快

钱
"

据深交所统计数据显示
!

超过半数的中小投

资者持股时间不足三个月
"

若要在此短时间内

获得较好收益
!

唯有追逐热门行业的热门股这

条捷径
"

但彼得林奇的投资法则中
!

有一种股票

是他绝对避而不买的
!

即最热门行业中的最热

门股票
"

彼得林奇曾以道指
%

漂亮
-5

&

中的施乐公司

为例
!

这是
%5

世纪
15

年代最热门的股票
!

其明

星地位不亚于今天的谷歌公司
"

施乐公司从上游

至下游控制了整个复印行业
"

,*)%

年施乐股价达

到
,)5

美元时
!

分析师们仍认为施乐公司能持续

保持高增长
"

然而
!

佳能
#

4;<

#

柯达等近
%5

家公

司也介入了复印行业
!

施乐公司面临竞争则试图

多元化规避风险
"

结果
!

施乐公司多元化经营并

不成功
!

股价下跌了
+('

!

而其它公司也好不了多

少
"

时至今日
!

复印行业已发展成为规摸庞大的

行业
!

需求旺盛
!

但复印行业股票却未再度走俏
"

类似的案例在境内股市也曾反复演绎
'

最

初
!

股市中最热门的股票曾诞生在家电板块中
!

四川长虹
#

厦新电子
#

深康佳
#

江苏春兰都曾是绩

优蓝筹股典范
!

如今却不再王者归来
"

而在新千

年之初
!

网络概念股西风东渐
!

海虹控股
#

综艺股

份股价也曾一飞冲天
!

但其后股价也经历了漫漫

下跌的价值回归长路
"

最近的案例是赴海外上市

的网游股和海归的中石油
!

巨人网络叫好不叫

座
!

上市不久股价即跌穿了招股价
!

而中石油
/

股则股价一步到位
!

开盘价即为最高价
!

两者共

同的特点是上市前投资者皆期望值过高
"

缘何热门股总令投资者一厢情愿
(

彼得林奇

的观点是
'

当热门股股价过快上涨后
!

公司基本面

的实质性内容将像空气一样稀薄
!

所以热门股下

跌的速度和上涨的速度会一样快
$

而且热门股往

往是舆论关注的焦点
!

投资者还会禁不住强大社

会压力而买入
!

这在新涉市投资者中尤为明显
"

从中庸之道而言
!

股市中冷热门转换亦讲究

%

凡物皆有度
&"

有鉴于此
!

投资者在进行考虑选股

策略时亦要
%

少追涨
#

勿杀跌
&!

类似前期资源股
#

注资股股价陡峭直上时
!

应该谨慎对待
"

而目前

股价已充分调整后
!

则也不能人云亦云
'

以中石

油为例
!

只要国际油价拐点未现
!

股价强支撑区

域已至
$

再以中国远洋为例
!

在基本面不变前提

下
!

(5

元的股价必定比
1+

元的价格具备安全边

际
"

所谓逆向思维
'

股价偏冷时要善于挖掘价值
!

而股价沸腾要懂得远离喧哗
"
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专栏

凡物皆有度
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高手为你

解盘四小时


