
内忧外患引暴跌 沪指短期存变数

赖戌播

上证指数承接上周跳空低开之

后， 本周在宏观面、 政策面的内忧外

患冲击之下再度暴跌， 中短期技术格

局急转直下，

2000

点大关岌岌可危。

引发本轮大盘暴跌的主要因素

概括起来可称之为 “内忧外患”。

“内忧” 重要表现在近期国内银行

系统的 “钱荒”， 至本周， 银行间

同业拆借利率飙升至

10

年罕见的

高位， 引发市场对金融系统危机的

担忧， 从而引发银行股暴跌， 直接

拉低大盘。 另外， 内忧还表现在新

股发行 （

IPO

） 即将开闸的预期和

汇 丰 制 造 业 采 购 经 理 人 指 数

（

PMI

） 初值再创

9

个月新低， 这

些利空因素在残弱的市场当中被借

题发挥， 加大了利空效应。 “外

患” 就是众所周知的美联储本周四

相对明确地提出了量化宽松政策退

出的时间表， 全球股市和大宗商品

应声暴跌。 最近几周的

A

股市场，

大致就是在这种相当罕见的内外交

困形势下连续急挫。

受到 “钱荒” 的直接冲击， 银

行板块全线大跌， 其中兴业银行、

浦发银行、 中信银行等多只银行股

近

3

周跌幅超过

15%

。 银行股全线

“沦陷” 之下， 煤炭、 地产、 券商、

保险、 有色、 水泥等权重板块也全

线大跌， 对大盘构成显著的冲击。

截至本周五， 虽然有新华保险

盘中一度冲击涨停板， 但权重板块

的弱市格局几乎没有改善。 上证指

数周五大幅跳空低开之后， 也因为

银行间同业拆借利率大幅回落而略

微喘定， 但大盘仍未呈现明显的结

束探底的迹象。

技术上， 上证指数周

K

线再

收大阴线， 周跌幅

4.1%

， 为年内

第二大周跌幅，

2000

点大关岌岌

可危。 连跌三周之后， 上证指数的

技术特征与三周前相比， 已经 “恍

若隔世”， 面目全非。 笔者在

6

月

8

日的评论中曾经指出 “

B

浪或以

夭折”， 端午节小长假后

2

个交易

日， 上证指数已经跌破

4

月份低

点， 已经可以彻底确认前期反弹浪

的终结。 而本周继续大跌之后， 把

4

月中至

5

月底的反弹浪， 定性为

“

B

浪反弹”， 都显得有些奢望。

原始通道下轨岌岌可危。 经过

本周大跌， 上证指数本周再度触及

20

年来形成的原始上升通道 （大

通道） 的下轨 （图一）， 出现了暂

时喘定的迹象， 但在上证指数重返

2150

点之前， 仍不能确认该下轨

支撑有效。 去年底上证指数在

1949

点触底反弹， 一个重要因素

就是受到这条通道下轨的支撑。 而

如果大盘下周继续深跌， 即使把图

一所示的通道下轨下移至切过

1994

年的低点， 这条下轨也将有

被跌破的危险。 如果原始通道下轨

失守， 虽然不一定预示着大盘还将

深幅度下跌， 但几乎可以确定的

是， 大盘的弱市格局很难在中短期

内显著改善。

艾略特波浪呈现较大变数。 笔

者曾在大约

2

个月前的评论中展望

起自

2444

点的 （

2

） 浪调整以相对

强势平台型

A-B-C

三个浪展开，

6

月初及时纠正了强势

A-B-C

的看

法， 修正为 “之” 字形 （锯齿形），

如图二所示，

5

月底高点

2334

点

开始的本轮跌浪， 暂时仍可看作

（

2

）

-C

浪。 根据艾略特波浪理论，

C

浪的极限是 （

1

） 浪的起点即

1949

点， 也就是说， 在上证指数

跌破

1949

点之前， 大盘短期内仍

有绝处逢生的机会。 此为首选数浪

方式。

如果本月底前，

A

股市场内忧

外患的形势未能改观， 则上证指数

2000

点失守后， 恐慌性抛售将很

可能把大盘继续带入深渊， 直至击

穿

1949

点， 则上述首选数浪方式

失效， 图三所示的数浪方式成立，

即

5

月底至本周的跌浪属于中型级

（

5

） 浪之

3

浪下跌， 上证指数将在

图示

L1

线 （大致

1800

点至

1900

点区间） 寻求支撑。

大盘最近几周的大跌， 不但使

前期相对强势格局急转直下， 而且

从技术分析的角度看， 上证指数的

中短期走势显得扑朔迷离。 投资策

略上， 投资者应密切关注短期内宏

观面、 政策面、 资金面和外围市场

的变化， 并密切关注上证指数在

2000

点关前的表现， 以观察上证

指数可能选择上述两种走势中的哪

种走势可能性更大， 来指导中短期

的操作。

恒生指数

胜利股份(000407)

进军天然气领域

周五收盘价：6.70 元

周五涨跌幅：2.76%

目标价：7.5 元

止损价：6.2 元

公司去年起先后与中石油等公

司合作成立

10

余个公司，主要从事

包括

LNG

工厂、

LNG/CNG

加气站、

天然气管道等业务，公司主营正在

转型天然气业务。

天然气作为清洁能源是国家

重点发展的领域，胜利股份与业内

领导者中石油合作进入天然气领

域是公司发展一次重要的战略转

型，另外，山东省交通厅则已着手

制定

LNG

车辆应用的行业标准，

未来山东车用天然气消费量将迎

来井喷式增长， 预计

2015

年

CNG

和

LNG

的用气总量将比

2010

年

增长

550%

， 这对胜利股份等山东

LNG

企业无疑是重大利好，我们看

好公司在天然气领域的未来发展

前景。

技术上看， 该股近期随大盘调

整，但在半年线上方止跌回稳，并在

最近几个交易日逆势走强， 建议投

资者关注。

止损位

6.20

元， 止盈目标位

7.50

元。

最新点位：20263.31 本周五涨跌幅：-0.59%

美元指数

最新点位：81.91

黄金

最新价位：1296.6�

原油

最新价位：95.5� � �

Global Index

环球一周

以上数据截至北京时间6月21日20：00

QE3退潮重挫全球市场

TTIP开启美欧自贸谈判

李佳

本周三美联储第三轮量化宽松 （

QE3

）

“退潮” 风波再起， 伯南克关于或在明年年中

结束

QE3

的表态重创全球金融市场。

就在伯南克发表讲话的同时， 美股、 美债

直线跳水。 当天道指大跌

1.4%

， 跌幅为两周

之最。 十年期美债收益率上升至

2.425%

， 创

22

个月以来新高。 亚太股市风声鹤唳， 日经

225

、 香港恒生指数分别下跌

1.74%

、

2.88%

；

欧股三大股指盘中跌幅超

2%

。

QE3

“退潮”

风波亦重挫大宗商品。 纽约黄金期价历经三轮

暴跌， 今年以来累计下跌近

20%

， 从年初的

1600

美元

/

盎司一路下行。 周四欧洲早盘交易

时段， 国际金价一度跌破

1300

整数关口， 创

下近两年多的盘中新低及最高日跌幅

6%

。 白

银期货跟随暴跌

8%

， 原油周四亦大幅下跌

2.9%

。 伦铜等金属品种和农产品均难逃厄运。

本周召开的八国集团 （

G8

） 峰会开启了

美欧自贸协议谈判的大门。 会上， 奥巴马宣布

《跨大西洋贸易与投资伙伴协议》 （

TTIP

） 谈

判下月将正式启动。 在美欧均陷于经济低增长

和高失业率背景下，

TTIP

旨在建成全球最大

自由贸易区， 预计将为欧盟和美国分别带来

1190

亿和

960

亿欧元的贸易收入， 并将重构

国际经贸游戏规则， 对世界经济复苏和全球贸

易格局产生深远影响， 而

TTIP

的进程也将面

临重重困难。

本次

G8

峰会还讨论了日本近期大起大落

的经济形势。 “杀鸡取卵” 的安倍经济学并不

被八国首脑看好， 各国一致认为日本需要一份

可靠的中期财政计划。 安倍内阁则对此持 “鸵

鸟” 态度。

（作者单位：中证期货）
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周五收盘价：17 元

周五涨跌幅：2.72%

目标价：20.5 元

止损价：16.2 元

公司以奶牛养殖、原奶购销等

业务为主业，通过上下游投资布局

和收购兼并，努力打造“饲料原料

深加工—畜牧养殖—原奶购销—

乳制品加工”全产业链，从单纯的

原料乳供应商向乳制品一体化企

业转型。

公司控股

60%

的子公司花园

乳业有意进军高端乳制品婴幼儿配

方奶粉市场，公司相关的生产设备

和人员均已就绪，目前正积极申请

生产许可，届时公司的产品将提升

到一个更高的档次。

我国人均年乳品消费量为

20

多公斤，远远低于世界人均年乳品

消费量的

200

多公斤，上升空间巨

大，公司的发展前景广阔。

从技术上来看， 该股近期走势

明显强于大盘，

5

日均线和

10

日均

线对其股价支撑有力， 长线资金运

作明显，后市高看一线，调整即是买

入机会。

短线止损位

16.20

元， 止盈目

标位

20.50

元。

腾邦国际(300178)

并购加速，前景看好

周五收盘价：15.29 元

周五涨跌幅：-1.67%

目标价：17.5 元

止损价：14 元

公司

2012

年并购步伐逐步加

大，先有对世纪风行旅行社的收购

和四川省华商航空服务有限责任

公司的收购，再有公司对上海普汇

60%

股权的收购， 这些收购为公司

收入和未来净利润增长打下了良

好的基础，公司产品多元化及跨区

域发展大幅度突破有望在

2013

年

实现。

公司实现股权激励的考核目标

之一是以

2011

年净利润作为固定

计算基数，

2012

年、

2013

年、

2014

年公司净利润增长率分别达到

20%

、

65%

、

130%

。 同时公司进军旅

游和会展市场，避免了公司单一业

务经营的风险，主营业务逐渐丰满，

公司未来的高成长确定性较高。

技术上来看，

K

线图上

11

元

-

14

元的潜伏底构筑时间已经超过

半年，底部整理非常充分，近日在大

盘调整中表现强势， 短线爆发应在

情理之中，投资者严密关注。

止损位

14

元 ， 止盈目标位

17.50

元。

蒙发利(002614)

转型大健康产业

周五收盘价：16.7 元

周五涨跌幅：4.77%

目标价：18 元

止损价：14 元

公司主要从事各类按摩器具的

设计、研发、生产和销售。 由于国际

市场疲软、劳动力成本及汇率上升

等因素制约，中国出口型企业既有

的商业运营模式面临严峻挑战，在

此背景下，公司去年提出了转型的

三个主要方向：一是确立品牌、渠道

同步发展的战略目标；二是从按摩

器具行业向健康大产业延伸；三是

调整产业结构，逐步淘汰劳动密集

型项目，重点发展附加值高的技术

创新项目。

2012

年度公司从部分环境健

康产品品类着手，快速整合资源并

积极推进，完成了空气净化器、空气

清新机、空气加湿器等新项目的设

计、开发及量产出货，当年实现营业

收入

9114

万元。

技术面来看， 该股去年底随大

盘反弹以来，股价一直维持震荡上扬

的格局， 即便是近期的调整行情，其

表现也相当强硬，显示有主力资金看

好其成长潜力， 投资者可中线关注。

止损位

14

元，止盈目标位

18

元。

难以忽视的“流动性陷阱”

兴利投资

虽然美联储终于明确了量化宽

松政策在明年的退出时间， 但经济

宽松政策退出对市场的影响已经提

前凸显出来。

“美联储的宽松货币政策已对

大部分小型银行的利润构成冲击，

导致这些银行所持有的资产管理产

品几乎毫无收益可言。 ” 中国资产

管理研究院院长杨宏森认为，“这

是宽松货币政策所带来的副作用之

一， 对于连续使用经济刺激政策的

美国来说，QE 的效用在逐渐减少，

而不利后果却在不断扩大。 美国经

济政策也是世界的风向标， 而美国

宽松政策的实施效果， 可以为各国

的经济政策调整带来重要借鉴。 ”

这样的借鉴已经直接在日本等

国体现。 自日本央行 4 月 4 日推出

最大规模经济刺激政策之后， 其作

用一再受到本国民众和世界各国的

质疑。消息人士称，日本央行没有准

备新的刺激计划， 也没有在现有政

策以外考虑备用举措。

“我们期待的经济强复苏周期

并没有来到。” 杨宏森认为，每一次

经济衰退后都会留下大量的积压

需求，这些需求将产生随之而来的

经济强复苏动力，然而这次面对的

是市场的弱复苏，并且看上去未来

仍充满坎坷。 对于这一切，始作俑

者就是货币刺激政策！ 实际上，越

来越多的经济学家在怀疑 QE 政

策对经济的正面影响， 自 2008 年

世界经济危机爆发后，首轮货币刺

激政策的确有效地遏制了危机的蔓

延， 并将其破坏性降到了极低的程

度。 但是正因为这样，也让世界各国

将货币刺激政策奉为 “万能灵药”

———只要经济一减速，就想起货币刺

激，如今全球经济的“流动性陷阱”

特征日益显现，给未来的世界经济走

向带来更多的变数。

国内对于“流动性陷阱” 非常小

心， 国务院在本周三表示将合理保持

货币总量，坚持稳健的货币政策，并表

示要严密防范金融风险， 严禁对产能

严重过剩行业违规项目提供信贷。 国

内政府对于 QE 政策的审慎程度前所

未有， 在经历 4 万亿刺激计划并频繁

进行的利率调整之后，“三思而行、谋

定后动” 则成为当前中国经济政策的

精髓所在。
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