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 从技术面观察，A 股中期调整趋势尚未转变。 

 2012 年 11 月份上证指数主要关注 2132 点的得失。如果久攻不下，可

能再度考验 2006 点；如果能攻克该颈线位，上档阻力 2242 点。 

 恒生指数 21760-22123 点区域构成阶段阻力，22123 是上个箱体的下

沿线，跌破之后反弹时便成为压力,同时目前周随机指标逐渐步入超

买状态，谨防冲高回落。 
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本期技术预测版我们探讨两个问题：一是上证指数 2132 点左右的颈线位；二是

恒生指数可能逐渐步入阶段阻力区域，主要从形态和技术指标两个角度进行观察和

分析。 

来的中期调整趋势尚未

域是

近期阻力带，谨防冲高回调。 

1.1  周K线组合  中期调整格局依旧 

上证指数 2009 年 8 月 4日见高 3478 点后震荡回落。三年多来走在调整的趋势

中，上轨线是 3478 点与 3186 点的连线，下轨线是以 2639 点与之划一平行线，如

图 1 所示，它们每个交易周约下移 4.58 点。几年来虽然期间多次反弹，但其重心

向下的格局尚未根本扭转。2012 年上半年曾两度摸高，分别在 2478 点和 2453 点遇

阻，基本上受制于三年来下降轨道的中轨线。 

目前中轨线的阻力不言而喻，下轨线目前在 1915 点左右，当然这并不是说 11

月份会跌到此位。2006 点附近可能就会遇到多方的抵抗，2006 点是 11 月份可以考

虑的支撑位，它是 2012 年上半年所谓“M”头形态等量下跌空间的理论目标，也就

是 2242 点颈位线位破位后等量下跌 236 点的目标位，即 2242-236=2006（点）。该

点位曾在 2012 年 9 月、10 月获得过阶段性支撑，当时分别下探至 2029 点、1999

点时迅速反弹，在一定程度上显示了它的阶段支撑作用。我们估计 11 月份 2006 点

附近可能还有支撑作用。 

 

从技术面看，第一，上证指数自 2009 年 8 月 3478 点以

结束，大底信号还需要耐心等待。第二，2012 年 11 月份主要波动区域可能在 2132

至 2006 点间，2242 点是较重要的阻力位。第三，恒生指数 21760-22123 点区

1. 中期调整趋势未变 

图 1：3478 点以来的调整趋势 

资料来源：钱龙，申万研究 
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1.2  2132 点是颈线位 

2132 点是近期颈线位。2012 年 1 月 6日形成阶段低点，引发三百多点的反弹，

之后破位 2132 点，再度反弹时这一带构成了阻力区域。我们在上期的报告中提示

上证指数 2132 点附近构成阶段反压，10 月中下旬多方多次上试 2137、2136、2138

点，但 2132 点附近的压力难以有效逾越，10 月 26 日的一根中阴线，将多方前期苦

心经营的部分成果吞没。2012 年 9 月上旬出现一波反弹行情，曾一度上冲至 2145

点，表面上看突破了 2132 点的阻力，但多方力不从心，数度较量仍然无功而返，

从一定意义上显示 2132 点附近的阻力作用在短期内不容忽视。 

月份多方仍有继续努力的希望。对于能否有效逾越 2132 点的颈线位，我们

尚无把握。我们只能假设，股指如果能有效向上突破，上档参考的阻力在 2242 点，

如图 的颈线位，该点位曾是 2012 年 3 月 29 日出现

的低位，破位后反弹时便成为又一阻力位。当然，如果月内向上有效突破 2132 点

后，市场可能估计是小头肩底形态，这样人们可能预期目标在 2291 点左右，但在

实际运行过程中将会打些折扣。因为一般将 1999 点起的上涨行情视作超跌反弹，

反弹之后仍有回调的压力，其运行过程较复杂和曲折。如果 11 月份无力有效收复

2132 点，短期下跌空间可能也相对有限。 

 

图 2：2132 点和 2242 点是阻力位 

11

2 所示，也就是上半年双头形态

 

资料来源：钱龙，申万研究 
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2. 恒生指数逐渐遇阻 

2.1  22123 点颈线位附近有压力 

位。2010 年下半年以来的恒生指数走势可

分为两部分，如图 3 所示，以 22123 点作为强弱的分界线。前半段主要在 25000 至

22000 点区域箱体运行，其箱体的下沿线在 22123 点，先后出现过 22392、22446

点的阶段低位，一旦有效跌破 22123 点后，反弹时这里便成为阶段阻力，成为重要

的颈线位。后半阶段曾出现过反弹，2012 年 2 月曾上试 21760 点，3 月份多方再度

努力，但都未能上试 22123 点，显示过去箱体的下沿线成了近期箱体的上沿线。 

 

图 3：21760-22123 区域有压力 

22123 点附近是近期较重要的阻力

资料来源：钱龙，申万研究 

2012 1

5 多来恒生指数的周慢速随机指标显示，当它处于超买状态时一般有回调的

压力，见图 4 所示。也有在高位钝化的可能，但上涨的动力减弱，需防患于未然。 

年 11 月上旬见高 24980 点，当时周 SKD（慢

速随机指标）位于相对高位，K 为 86.51，D86.38 为，不久恒指回落，跌至 2011 年

9 月的 16999 点点才企稳，下跌 7981 点。2012 年 2 月 20 日恒指冲高至 21760 点，

当时周慢速随机指标的 K85.27 为，D84.71 为，后回调至 18056 点，下跌 3704 点。

也就是说当周随机指标位于超买状态时，上涨空间有限，下跌压力不小。 

2012 年 10 月 29 日恒指的周慢速随机指标 K89.00 为，D88.71 为，业已步入超

买区域，也许在高位还有反复，但如果久盘不上，要防止遇阻回落的可能。 

年 0月 26 日恒生指数曾冲高 21847 点，多方可能还有向上试探的动力，

但一般而言，近期期望值不宜过高，谨防久攻不下后回调。 

 

2.2  周随机指标步入超买阶段 

年

2010 年以来，恒生指数曾于 2010
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图 4：恒指周随机指标逐渐步入超买区域 

资料来源：钱龙，申万研究 
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3. 小结 

仅从技术面观察，上证指数自 2009 年 8 月 3478 点以来的调整趋势尚未扭转，

年 11 月份可能围绕 60 日均线箱形震荡，关注 2132 点的得失，主要波动区域

在 2132 点至 2006 点，如果能攻克 2132 点，上档 2242 点是重要压力。恒生指数

21760-22123 点区域是压力带，谨防冲高回调。 
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