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                                       周末策略


10月收官行情难以平淡
东吴证券研究所 江帆

             （证券投资咨询业务的执业证书号：S0600200010014）
                                 2009-10-23

本周沪深股指延续反弹格局成交量和涨幅都较前周有所放大，不仅成功突破3000、3100点两个整数关口，而且站上多次压制大盘上攻的60日均线，市场热情得到一定程度激发。热点方面在人民币升值预期以及通胀预期下，房地产、金融、煤炭、有色等蓝筹板块成为推动股指上行的中坚力量，而科技、节能环保等题材类板块也表现相对抢眼。

     后市股指如何演绎我们认为应该关注以下三个方面的因素：

首先，全球流动性宽裕构筑良好外部环境，经济复苏预期得到数据佐证。近来全球股市维持高位震荡，随着世界经济复苏预期显著增强，前期宽松货币政策积累的流动性开始释放，不仅原油价格创出一年来新高国际期货价格也普遍上扬，而全球股市则在前期大幅上涨后维持高位震荡，可看出在经济复苏预期以及通胀预期下，全球流动性宽裕为国内股市上涨构筑良好外部环境。而三季度经济数据显示从GDP到进出口数据均超预期，经济复苏由之前的预期得到了显示数据的佐证，从而提振了市场信心。

其次，人民币升值预期点燃股市上涨激情，央行开始采取对冲措施。在8月外汇占款创下年内新低之后9月金融外汇占款数据高达4067.69亿元，创下年内新高，同时香港股市飙升美元贬值，人民币升值预期重燃。07年大牛市告诉我们，人民币升值趋势一旦形成，在初期将推动股市、楼市、资源价格等大幅上扬，而在中后期将加大资产泡沫化程度，影响国家的宏观经济政策，从而对经济和股市形成不利影响。针对国际热钱的大量流入，央行及时采取对冲措施，继前周净回笼资金1000亿后，上周继续净回笼资金1600亿元，创近13个月的单周回笼新高，央行与国际热情的博弈已经展开，这将极大影响未来股市的发展方向。

再次，从技术面来看股指虽持续反弹但并没有突破平行线箱体的格局，且成交量没有显著放大，导致60分钟MACD指标和KDJ指标出现一定程度的背离，股指向上突破需要更大的量能配合，因此，如果后市成交量不能显著放大，那么存在一定冲高回落的风险。

综上所述，上周行情的出色表演在很大程度上得益于经济数据的强劲以及偏暖的国内外环境，尤其是通胀预期和人民币升值预期推动资产价格不断上扬，而值得注意的是三季度社保、保险基金增仓，意味着近期大盘仍有进二退一的盘上动力，从技术上看周线量价配合较好显示股指仍有进一步上冲的动力，故下周市场仍有机会向上冲击3200点，当然这个过程不会一帆风顺。也应意识到28家创业板集体上市将不可避免的分流资金，而短期的60分钟MACD和KDJ技术指标也出现了一定程度背离，后市成交量如不能跟上则高位反复难免。因此操作上盲目追高风险仍在，大幅上涨反而可以适当降低仓位配置。热点方面建议关注人民币升值预期下的地产、航空、造纸等板块的投资机会。
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