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继续下跌继续下跌继续下跌继续下跌 弱势形态延续弱势形态延续弱势形态延续弱势形态延续

上周五，两市再现调整走势，成交量水平有所萎缩。早盘市场依然有大幅低开表现，

不过在部分短线超跌资金推动下，股指跌幅有所收窄；午后市场受外围股市下跌影响再

有持续探底行情，沪指盘中击穿3100点，市场短线颓势还是比较明显的。上周五沪指收

报3095点，下跌75点；深成指报13869点，下跌418点，共成交2916亿元。

板块表现方面，家用电器、医药生物、化工板块表现相对抗跌，有色金属、黑色金

属、房地产等板块跌幅较大。

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2009-11-27 15:00）

11月份市场走势再度出现先扬后抑的走势，这与9月份至今的回暖行情发展节奏基
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本相同，这也比较符合我们之前对市场整体的判断。通常市场的年底行情难有大级别的

上涨走势，这与资金面收紧、政策面变动和投资者获利了结等综合因素有关。当然，多

头投资者也有乐观的理由，主要在于年底宏观经济增长势头较快，以及宽松货币政策和

积极财政政策依然延续的判断。不过，总体来看，资金面收紧和投资者获利了结都是一

些短期因素，而政策面的调整基础还是为了经济的长期可持续发展，同时，宏观经济增

长势头较快的节奏或许难以延续，货币政策和财政政策因经济恢复增长的状况及时进行

调整的可能性还是存在的。因此，年尾市场多空分歧，股指震荡反复的过程还是会出现

的。

从11月底这几个交易日的成交量分布来看，市场多空的分歧还是比较激烈的，那么

与08年底市场的震荡反复相比，是否意味着市场仍将面临08年底的窘境呢？尤其是近期

迪拜爆发了债务危机，是否会引发第二次金融危机？从目前来看，世界主要拆借利率并

没有提高，国际金融市场流动性危机尚未出现，而中国金融市场还处于一个相对封闭的

状态当中，所以，中国资本市场因此受到的影响尚不能过分夸大。当然，市场还有其他

两种不同的观点。首先是经济面继续宽松货币政策的话，资产泡沫的增长无法避免，大

宗原材料价格将被垄断寡头不断抬高，大量的投资增长将会带来无益的重复建设，产能

过剩的局面将会更加严重，另一场经济危机就可能埋伏在不久的未来。其次则是货币政

策和财政政策这些中短期宏观调控措施将会发生调整，但是，作为调控主体的政府往往

是市场信息知晓的落后者，采取比较果断强势的调控措施可能会带来适得其反的效果，

例如本次经济的恢复若更多是流动性补充，而并非实体经济的恢复，民营资本若更多的

去追逐资产利得空间，而未投入生产环节，企业家对经济未来仍不乐观的话，那么宏观

调控措施的强势转向将会再度触动前一次危机的诱发因素，后果也是不堪设想的。其实 ，

面临这种复杂局面，中央经济管理高层也应该是比较清楚的，所以，我们就看到政府主
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要的场合的观点仍是坚持适度宽松的货币政策和积极的财政政策，不过，也加上了对于

通胀预期管理的说法。至于在实际政策的操作过程中，货币当局已经不完全复制去年底

至今年上半年的超宽松货币投放节奏，政策微调和适度的风险控制已经逐步的展开，央

行公开市场操作的资金净回落已经持续了两个多月了，而银监会更是要求各银行加强资

产风险管理，提高资本充足率水平。这种明松暗紧的策略或许是目前复杂经济局面下的

最优选择。

游资是近几个月市场中较为活跃的群体，他们依靠较低的借贷利率和政府寄希望保

持经济稳定发展预期，大肆在市场中寻找题材概念品种，许多个股就是因为一个传闻而

出现疯涨的局面，而创业板则更是他们短线运作的对象之一。不过，从目前的市场形态

来看，3400点附近在四个月内两度形成调整高点，更增加了这一区域的技术性阻力，大

盘后市短线冲高的机会不大，12月份市场或将展开震荡反复的行情，预计行情高点有望

在3200点，低点在3000点附近。

【投资策略】【投资策略】【投资策略】【投资策略】

市场短线持续调整，短线弱势比较明显。不过，盘中投机势力明显收敛，高市盈率

个股普遍跌幅都比较大，而低市盈率品种跌幅相对较小。大盘在3400点附近再现短期头

部形态，因此，这一带仍有望继续成为年内行情高点。股指短线快速回升的概率不大，

大盘震荡调整的周期仍将持续一段时间，预计12月份行情主要特点仍是以短线震荡启稳

为主。而在震荡市中，建议投资者关注低估值市场品种的防御价值，同时也可留意四季

度业绩成长性较好的市场品种。建议关注食品饮料、通讯设备、电力设备等板块。

【上周市场表现】【上周市场表现】【上周市场表现】【上周市场表现】
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【【【【12121212月份限售股解禁】月份限售股解禁】月份限售股解禁】月份限售股解禁】

根据WIND数据统计，12月份两市共有104公司的342亿股的限售股流通，按26日收盘

价计算，解禁市值约为3496亿元。从12月份解禁的限售股类型看，首发限售股解禁规模

约96.4亿股，其中首发原股东即“大小限”持有的限售股数量高达83.3亿股，首发机构

配售限售股为13.0亿元。而“大小非”持有的股改限售股解禁数量为38.1亿股。大唐发

电首发原股东和首发战略配售限售股份合计40.52亿股将于12月21日解禁；广深铁路、招

商轮船、上海电气的首发限售股解禁规模均超过15亿股。

今年9月份12只新股网下申购的机构投资者持有的首发机构配售股于12月解禁。其中

解禁规模较大的中国中冶首发机构限售股为12.34亿股，市值超过70亿元，于12月26日解

禁。此外，上海汽车、海马股份、长力股份、万通地产、招商地产、海油工程、万科A等

增发机构配售股也均于年底解禁。

市 场 各 板 块 当 前 市 净 率 水 平市 场 各 板 块 当 前 市 净 率 水 平市 场 各 板 块 当 前 市 净 率 水 平市 场 各 板 块 当 前 市 净 率 水 平
（ 单 位 ： ％ ）
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【财经新闻速览】【财经新闻速览】【财经新闻速览】【财经新闻速览】

温家宝：希望世界主要储备货币能保持稳定温家宝：希望世界主要储备货币能保持稳定温家宝：希望世界主要储备货币能保持稳定温家宝：希望世界主要储备货币能保持稳定

国务院温家宝在会见欧元集团主席、卢森堡首相兼国库大臣容克，欧洲中央银行行

长特里谢和欧盟委员会经济与货币事物委员阿尔穆尼亚时表示，希望世界主要储备货币

能够保持稳定。

阿布扎比将助迪拜渡过危机阿布扎比将助迪拜渡过危机阿布扎比将助迪拜渡过危机阿布扎比将助迪拜渡过危机 注资注资注资注资150150150150亿美元亿美元亿美元亿美元

据新加坡《联合早报》29日综合外电报道，阿布扎比已通过阿拉伯联合酋长国中央

银行和两家私人银行向迪拜注资150亿美元。阿联酋央行表示将密切关注迪拜债务危机，

确保不对国家经济造成负面后果。

期市统一开户完成期市统一开户完成期市统一开户完成期市统一开户完成 利于股指期货推出利于股指期货推出利于股指期货推出利于股指期货推出

最后一批62家期货公司已于近日顺利上线统一开户系统。至此，全国正常经营的164

家期货公司已分五批全部纳入统一开户系统，期货统一开户顺利完成。

中国证监会相关负责人此前表示，期货市场统一开户制度有利于股指期货的推出。统

一开户既是规范期货市场发展的正常工作，有利于提高市场的效率，同时有助于将来对

股指期货市场的运行进行实时监测。

【海外市场表现】【海外市场表现】【海外市场表现】【海外市场表现】
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海外证券市场指数 海外期货市场报价

指数 收盘 涨跌 商品 收盘 涨跌

恒生指数 21134.50 -4.84% 原油 75.90 -0.20%

道琼斯 10309.92 -1.48% 黄金 1171.40 -0.24%

纳斯达克 2138.44 -1.73% 白银 18.27 -0.22%

标普500 1091.49 -1.72% 美黄豆 1060.50 0.71%

法CAC40 3721.45 1.15% 日本橡胶 235.00 0.73%

日经225 9235.57 1.70% LME3月铜 6860.00 0.57%

英国富时 5245.73 0.99% LME3月铝 2015.00 0.30%

澳洲全股 4696.20 2.15% LME3月锌 2235.00 -0.93%

（截至期限：2009-11-30 8:30）

【大宗商品价格】【大宗商品价格】【大宗商品价格】【大宗商品价格】

数据来源： 英大证券

（截至期限：2009-11-27 16:00）

上周国内期货市场大宗商品行情价格普遍冲高回落的行情，其中有色金属品种价格

多有收跌表现，跌幅较大沪锌主力合约价格周下跌1.47%，报收于17970元；天胶价格也

有小幅回落，其主力合约周下跌1.32%，报收于21235元；燃油期货价格也有回吐，燃油

主力合约周跌幅2.86%，报收于4184元；黄金期价表现相对强势，黄金主力合约报收于257

国 内 大 宗 商 品 期 货 价 格 周 涨 跌 幅 情 况国 内 大 宗 商 品 期 货 价 格 周 涨 跌 幅 情 况国 内 大 宗 商 品 期 货 价 格 周 涨 跌 幅 情 况国 内 大 宗 商 品 期 货 价 格 周 涨 跌 幅 情 况
（ 单 位 ： ％ ）
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.02元，周涨幅2.43%；螺纹钢和线材两大钢铁期货品种出现明显冲高回落表现，跌幅较

大的螺纹钢主力合约报收于4054元，周跌幅达到3.82%。农产品价格普遍也有先扬后抑

的表现，不过，整体周跌幅相对有限；化工产品价格上周普遍下跌，其中大连塑料和PVC

价格跌幅较大，连塑料主力合约报收于11015元，周跌幅6.41%，PVC主力合约报收于6820

元，周跌幅3.6%。

【个股推荐】【个股推荐】【个股推荐】【个股推荐】

泸州老窖（泸州老窖（泸州老窖（泸州老窖（000568000568000568000568）：）：）：）：

公司的核心竞争优势在于悠久文化底蕴,独有的窖池资源成为高端白酒品质的重要

保障；此外公司成熟的终端营销系统和销售团队强势的终端营销能力也是保障公司业绩

持续增长的关键所在。随着在经济回暖、商务和政务活动日渐活跃，公司经营情况逐步

回升，三季度收入同比增长 4.18％。公司前三季度投资收益 0.19 元，超出市场预期。为

期两月的禁酒令基本结束，负面影响也有所减弱，不过，消费税对成本影响正逐步显现，。

特变电工（特变电工（特变电工（特变电工（600089600089600089600089）：）：）：）：

中国最大的变压器生产商,公司主打的 500kV 变压器进入门槛高、利润率丰厚。我国

特高压建设处于世界领先水平，这一市场基本不对外开放，而根据示范工程，特变是国

内企业中市场份额的最大获得者。公司高压线缆利润率有所提升；1500 吨多晶硅项目将

于 2010 年量产，新能源业务发展值得持续跟踪；同时，公司还计划进军核电市场。公司

拥有 128 亿吨煤炭资源量，其中 44 亿吨为露天矿，采矿权正在申请中。

【推荐个股回顾】【推荐个股回顾】【推荐个股回顾】【推荐个股回顾】
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前一阶段推荐四只个股，分别是新兴铸管、中联重科、烟台万华、武汉凡谷。

新兴铸管股价因大盘波动而出现短线调整，目前估值合理，60日均线附近可以考虑

中线增持；

中联重科短线下跌幅度较大，预计24元一带有望形成中线技术支撑，可伺机逢低回

补做反弹；

烟台万华短线股价表现强于大盘，后市或有短线补跌过程，可考虑伺机做短差。

武汉凡谷短线跌幅也比较大，预计17元一带有望出现技术性反弹，可伺机摊低成本 ，

降低仓位。
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