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专题研究报告          报告完成日期：2012 年 10 月 26 日 

 

目前股市处于什么阶段？ 
 

主要内容： 
  

 
 

在牛市里，ST 股票的股价也是飙升迅猛，涨了又涨！！！ 

在熊市里，绩优蓝筹股的股价也是大幅跳水，跌了再跌！！！ 

对行情的大势判断最重要，大势决定成败，大势决定盈亏。 

对于股票市场，一旦股市大盘趋势确立，这种趋势就能保持相当长的

时间。这种趋势不会因为某项政策的调整而改变方向、也不会因为某个

暂时的事件而改变方向。 

例如：从 2001 年到 2005 年股票市场的 5年熊市，有多少证券公司

亏本？有多少股票投资者割肉？虽然也有一些投资者可以在某一短暂的

时段里挣些小钱，但是对于整个 5年来说，真正能挣钱盈利不多、也不

容易；大盘从 2001 年 6 月 14 日的最高点 2245 跌到 2005 年 6 月 6日的

最低点 998 点，跌幅达 56%。在这个阶段，即使牛气冲天的投资高手也垂

头丧气、哑口无言！ 

再看看从 2005 年下半年到 2007 年 10 月的股票市场，哪家证券公司

不赚钱？还有几个投资者赔钱？可以说在这段时间大多数投资者都赚

钱，这段时间赚钱容易，真正赔钱的倒不多，想赔钱就难！大盘从 2005

年 6月 6日的最低点998点涨到 2007年 10月 16日的最高点6124.04点，

涨幅达 514%。在这个阶段，不用说那些专业投资人士都在夸夸其谈、介

绍经验、教人投资之道，即使那些不认几个字的买菜老太太也能说出几

条投资的技巧！  

而 2007 年下半年以来 A股的走势动荡下跌，让大多投资者感受到了

股市的神秘与魅力。 

从股市每段行情所经历的阶段来看，任何一波行情都经历三个阶段：

修正阶段、相随阶段、过度阶段。我们认为目前的 A股正处于 A1 阶段，

为修正阶段（成交量小，证券持有人数量很少），应该是是买入股票的

阶段。 

从投资者投资的角度来看，任何一波行情都像一条鱼一样分为三个

部分：鱼尾、鱼身和鱼头，我们认为目前的 A股正处于鱼尾、下一时期

将是鱼身、再往后就是鱼头，从这个角度看，我们认为目前也应该是是

买入股票的阶段。 

 研究员 
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一、大势决定成败，大势决定盈亏 

在牛市里，ST 股票的股价也是飙升迅猛，涨了又涨！！！ 

在熊市里，绩优蓝筹股的股价也是大幅跳水，跌了再跌！！！ 

对行情的大势判断最重要，大势决定成败，大势决定盈亏。 

例如：从 2001 年到 2005 年股票市场的 5年熊市，有多少证券公司亏本？有多少股票投资者割肉？虽然也有

一些投资者可以在某一短暂的时段里挣些小钱，但是对于整个 5年来说，真正能挣钱盈利不多、也不容易；大盘

从 2001 年 6 月 14 日的最高点 2245 跌到 2005 年 6月 6 日的最低点 998 点，跌幅达 56%。在这个阶段，即使牛气

冲天的投资高手也垂头丧气、哑口无言！ 

图 1： 2001.6.14——2005.6.6 上证指数走势（日 K线图） 
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再看看从 2005 年下半年到 2007 年 10 月的股票市场，哪家证券公司不赚钱？还有几个投资者赔钱？可以说

在这段时间大多数投资者都赚钱，这段时间赚钱容易，真正赔钱的倒不多，想赔钱就难！大盘从 2005 年 6月 6

日的最低点 998 点涨到 2007 年 10 月 16 日的最高点 6124.04 点，涨幅达 514%。在这个阶段，不用说那些专业投

资人士都在夸夸其谈、介绍经验、教人投资之道，即使那些不认几个字的买菜老太太也能说出几条投资的技巧！  

图 2： 2005.6.6——2007.10.16 上证指数走势（日 K线图） 
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而 2007 年下半年以来 A股的走势动荡下跌，让大多投资者感受到了股市的神秘与魅力。 

图 3： 2007.10.16——2012.10.23 上证指数走势（日 K线图） 

 

 

从以上各时段股市行情的走势可以看出：股票投资对大势判断最重要，大势决定成败，大势决定盈亏。对于

股票市场，一旦股市大盘趋势确立，这种趋势就能保持相当长的时间。这种趋势不会因为某项政策的调整而改变

方向、也不会因为某个暂时的事件而改变方向。 
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二、10 年来 A 股市场走势回顾 

2002 年——2005 年我国经济快速发展，国家实力快速提升，我国 A股市场在 2002—2005 也出台不少“利

好”政策，但是依然改变不了“熊市”的趋势，改变不了股市低迷之势；直至 2005 年 6 月 6 日上证指数破千点，

下跌到 998 的点位。 

由于股市过度下跌，再加上国内经济继续快速增长，A股走出底部，开始恢复性上涨，虽然在 2006 年 1 月

至 2007 年 10 月货币政策公开措施频出，7次上调存款准备金率，7次上调存贷款利率，然而股市却不改向上的

牛市。直至 2007 年 10 月 16 日达到历史最高点 6124 的点位。 

由于前期的快速上涨，A股接着就是快速震荡下跌，尽管 2007 年 10 月——2008 年 11 月之间政府出台了一

些利好政策，但是股市好像脱缰的野马一点也不听话，大盘一路快速震荡下滑，到 2008 年 10 月 28 日下跌到近

年的历史低点 1664 点，是 2007 年 10 月 16 日最高点的 27%！跌幅之大，跌速之快，前所未有！ 

图 4：2003 年——2008 年走势及主要政策 

 

http://photo.blog.sina.com.cn/showpic.html#blogid=51bfd7ca0100fssg&url=http://s12.sinaimg.cn/orignal/51bfd7cag78c474a7377b&690
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图 5： 2007.10.16——2008.10.28 上证指数走势（日 K线图） 

 

由于股市极度下跌，再加上当时国家加大财政投资、刺激经济发展，A股市涨有一个短暂的恢复上涨，到 2009

年 8月 4 日达到 3478 点（2009 年 7月以来的最高点）。 

图 6： 2008.10.28——2009.08.04 上证指数走势（日 K线图） 
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在以后的这几年里，虽然出台不少利好政策，但是股市确震荡下跌，曾于 2012 年 9 月 26 日跌破 2000 点达

1999 点，目前大盘仍在 2000 点附近震荡，让大多投资者感受到了股市的神秘与魅力！ 

图 7： 2009.7.1——2012.10.26 上证指数走势（日 K线图） 

 

图 8：2001 年 6 月 14 日——2012 年 10 月 23 日上证指数走势（日 K线图） 
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三、股市行情的三个阶段与三个组成部分 

（一）股市行情的的三个阶段：修正阶段、调整或相随阶段、过度阶段 

以上说明了什么？说明了整个大盘方向性走势的重要性。一旦大盘趋势确立，这种趋势就能保持相当长的时

间。  

而在每一次的行情大涨和大跌都由三个阶段构成：第一，修正阶段  调整或相随阶段；第二，调整或相随阶

段；第三，过度阶段。因为涨跌的不同发展阶段可以相互转换，所以我用椭圆表示，如下图： 

图 9：行情的三个阶段：修正阶段、相随阶段、过度阶段 
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在上涨的行情里有以下三个阶段： 

A1 为修正阶段（成交量小，证券持有人数量很少）； 

A2 为相随阶段（成交量和证券持有人数量增加）； 

A3 为过度阶段（成交量异常活跃，证券持有人数量大，在 X点达到最高）。 

 

在下跌的行情里有以下三个阶段： 

B1 为修正阶段（成交量小，证券持有人数量逐渐减少）； 

B2 为相随阶段（成交量增加，证券持有人数量继续减少）； 

B3 为过度阶段（成交量很大，证券持有人数量少，在 Y 点达到最低）。 

 

在 A1 和 B3 阶段的时候，是买入证券的阶段。 

在 A2阶段，是等待和保留证券的阶段。 

在 A3和 B1 阶段的时候，是卖出证券的阶段。 

在 B2阶段，是等待和保留现金的阶段。 

    图 10：A 股市场行情的三个阶段（2005 年 6 月 6 日——2009 年 8 月 4 日） 
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图 11：A 股市场行情的三个阶段及操作策略（2005 年 6 月 6 日——2009 年 8月 4 日） 

 

 

虽然历史不会重演，但总是有惊人相似的地方。通过以上分析，我们认为：股票投资要在合适的时候投入，

也就是别人都不想谈股票的时候、股票跌的很惨的时候你买入。然后就不要再看它，等几年之后、大涨的时候 、

别人都疯狂地买股票的时候卖掉股票。 

做短线也可以，但是很伤神 ，一般的人没那功夫。因此，做股票最好是做长线，但是，做股票要有耐心。

实际上，有时候，投资股票者就是自己的心理斗争。 

（二）股市行情的的三个部分：“鱼头”、 “鱼尾”与“鱼身” 

  做长期投资的关键是抓住时机，即把握住关键点，找到反转时机，也就是在低位买入、高位卖出。但是，

投资股票不可能做得非常完美——最低点买入、最高点卖出，能做到在较高的价位卖出、在较低的价位买进就不

错了。因此，股票投资要坚持“吃鱼定律”——不吃“鱼头”，不吃“鱼尾”，只吃“鱼身”。从投资者投资的

角度来看，任何一波行情都分为最低点、最高点、中间部分，像一条鱼的鱼尾、鱼身和鱼头一样，因此，我们说：

股市行情的的三个部分：“鱼头”、 “鱼尾”与“鱼身”。 
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图 12：A 股市场行情的“鱼头”、 “鱼尾”与“鱼身”（2005 年 6 月 6 日——2008 年 10 月 28 日） 

 

 

四、对目前股市的看法 

2007 年美国开始发生次级债危机，紧接着是欧洲的经济危机，经济危机直接导致了全球股市的下跌与低迷，

经济危机与股市下跌及低迷已经持续 5年了。 

由于世界各国相继采取各种措施，从目前来看，全球经济继续低迷的形势有望结束，经济有望走出低谷，伴

随着经济的回暖，股市也有望开始活跃。 

从股市每段行情所经历的阶段来看，任何一波行情都经历三个阶段：修正阶段、相随阶段、过度阶段。我们

认为目前的 A股正处于 A1阶段，为修正阶段（成交量小，证券持有人数量很少），应该是是买入股票的阶段。 

从投资者投资的角度来看，任何一波行情都像一条鱼一样分为三个部分：鱼尾、鱼身和鱼头，我们认为目前

的 A 股正处于鱼尾、下一时期将是鱼身、再往后就是鱼头，从这个角度看，我们认为目前也应该是是买入股票的

阶段。 



  
 

目前股市处于什么阶段？ 

中国银河证券股份有限公司博士后科研工作站 http://www.chinastock.com.cn/yhwz/postdoc/index.shtml 

图 13：目前 A股所处阶段及未来可能的走向 
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中国银河证券股份有限公司 

博士后科研工作站 

中国银河证券股份有限公司博士后科研工作站（以下简称“工作站”），是经国家人力资源和社会保障部及

全国博士后管委会批准设立的科研机构。 

工作站以中国经济运行与发展中的重大理论问题、资本市场改革发展中的重大理论与实践问题和证券公司

发展创新过程中的现实性、前瞻性、战略性问题为研究对象，以吸引、培养和储备高层次研究人才为己任，以提

高中国银河证券综合竞争力、促进公司可持续发展、推进中国资本市场的理论建设为目标，力求通过宽视角、深

层次、高质量的研究，为把中国银河证券打造成国内一流券商服务，为资本市场的改革发展服务，为发展繁荣中

国的经济和金融科学服务。 

工作站与中国社会科学院、中国人民大学、对外经贸大学、上海财经大学、西南财经大学等单位联合培养

博士后研究人员，聘请知名教授和业内顶级专家担任博士后指导教师。 

为吸引高素质的博士毕业生进站从事研究工作，工作站为博士后研究人员提供在业内具有竞争力的、较高

水平的工资和福利待遇，以及较为优越的科研条件和工作环境。 


