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前言

老张与老李都是两个资深股民，但经过多年的摸爬滚打之后，两个人现今的处境并不相同。老张将5年前入市时的5万元本金成功地翻到15万元，可以说，他这5年来付出的时间与精力得到了很好的回报；但是老李已在股市“混迹”了7年，当初入市时的本金6万元不增反减，现在竟然只有4万多元，参与股市让老李得不偿失。老张的成功之道是否有章可循呢？老李的尴尬境遇是否可以有效规避呢？答案当然是肯定的。否则，巴菲特也就不可能因为股市投资而位居世界富豪前列。炒股虽然只是少数人获利的一种游戏，但我们却可以通过努力学习，加上一定的投资实践来挤入这少数派群体。

股票市场的魅力是无穷的，它可以让你实现资产倍增的梦想，而且并不需要太多的炒股资金，3万、5万的本金入市足矣。只要我们掌握了炒股之道，就可以将这些微不足道的本钱炒成几十万、上百万，这绝不是什么天方夜谭，也绝不同于买彩票中大奖的那种低概率事件。股市交易，我们需要的是技术，是对股市的深刻领悟。通过学习，我们是可以实现这个梦想的。看到股市令人激动的一面固然重要，这会激发我们的炒股热情，促使我们不断地学习新事物、提升自身的能力，但同时，我们也要看到股市的风险所在。那些在48元买入中国石油的散户投资者也许终身难忘这个深刻的教训。“股市有风险、入市需谨慎”绝不是一个随便说说的口号。如果我们不能正确地认识股市的风险，通过炒股获取厚利、成为股市高手的梦想，也将与我们失之交臂。

了解了股市的魅力与风险之后，我们往往难抑入市的冲动，但股市仍是一个少数人获利的市场，没有足够的知识与技巧，想在这个充满着智力博弈、充满着机会与陷阱的环境中成长下去是难上加难的。对于新入市的股民朋友们来说，迫切需要的是一本能快速入门、快速提升自身炒股能力的图书，本书正是以此为契机着手打造的。

本书是一本以股市操作入门、交易之道为核心的炒股图书，最适于那些新入市的股民朋友们自学。本书本着由浅入深的原则来编排内容，带领读者步步深入股市获利的核心地带，并领略股票交易所特有的绮丽风光。全书的内容安排如下：

第1章我们讲解了炒股前的预备性内容。通过这一章的内容，读者可以更好地了解到股票交易的魅力所在，同时也能体会到股市的风险所在。可以说，股市是一个机遇与风险并存的市场，但机遇只会偏爱那些有准备的人。通过学习这一章，读者可以对股票交易有一个更为理性的认识。

第2章和第3章讲解了开户的流程及买股票的操作方法，这两章的内容是新股民入市前后最为基本的实操性内容。虽说操作方法很简单，但如果没有周到的安排与细致的讲解，对于新股民来说，仍是一个不小的难题。为了可以帮助徘徊在股市大门之外的投资者尽快入市，这两章的讲解力求浅显易懂、形象、可操性强。在第2章中，我们讲解了如何选择一家好的证券公司，如何完成股票账户的开户，并且在此基础上系统地介绍了股票市场中的一些特定术语，这些术语可以说是进入股市后首先应了解的内容。在第3章中，我们重点讲解了实施一笔股票交易的详细操作流程，以帮助读者快速地学会交易。

第4章以通俗易懂的经济知识为铺垫，从宏观经济运行、金融政策调整的角度论述了这些外在因素是如何影响并制约股市走向的。学习了这一章的内容之后，我们在面对潮起潮落的股市大趋向时，就不会感到盲然无措了。

第5章至第10章是全书的核心所在，我们分别从K线图、分时图、成交量、涨停板、技术指标、主力坐庄这6个角度论述了预测股价走势的方法，每一个角度都是一种独特的分析预测之道，都有着独特的优势所在。当我们全面学习了这些内容之后，在实盘操作中，就可以综合运用它们展开实盘操作，这样的胜算会更大。例如，可以将个股的分时图、K线图、成交量进行有机结合，这样，若分时图、成交量、K线图同时发出了明确的买进或卖出信号时，此刻进行操作差不多就是十拿九稳的了。

我们在第11章至第13章讲解了与股市交易相关的三种对象——股指期货、创业板和基金。股指期货以股票指数为交易对象，而且它有着做空获利机制，这提供给了我们另一种赚钱的机会，当然，能否把握住机会，还取决于我们的能力。创业板虽然隶属于股市，但我们却要单独开通，而且在创业板个股交易时，其方法和技巧也与平常有所不同。学习12章的内容，可以让读者更好地把握创业板的机会、规避创业板的风险。基金是一种好的投资渠道，但如何购买基金呢？学习过第13章后，这些问题就可以迎刃而解了。

在最后的第14章中，我们本着“题材＋技术”的分析思路展开了实战讲解，以案例为线索、以具体实战技法为组织单位，综合、全面地讲解了成功捕捉黑马股的交易之道。通过这一章的学习，读者可以在炒股的旅途上实现一个更大的跨越，进入一个更高的实战境界。

在全书中，我们一步一个脚印，相信可以帮助读者快速地实现从新股民到股市高手的华丽转身。值得一提的是，在充分讲解了炒股的入门方法、股市的获利之道后，我们还单独介绍了股指期货、创业板、基金这三个同样令人激动的投资领域。读者可以在学习炒股知识的基础上，对比、分析这几种不同投资渠道的优劣，合理布局自己手中的资金，使其实现保值、增值，并最终实现资产的裂变梦想。
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第一章　炒股前要对自己有个认识
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兵法云：“知己知彼，百战不殆”，炒股，是一项智力活动，它对投资者的要求是较高的，没有足够的知识储备、丰富的经验、娴熟的技巧，是很难从中获利的。本章中，我们从最基本的内容，了解一下成功的投资者应具备哪些素质。






 1　赚大钱，还是为了跑过CPI，炒股的目标要明晰

CPI是老百姓最关注的经济学指标了，如果说经济学是以何种形式被广大民众所了解的，这恐怕要归功于CPI。CPI即消费者物价指数（Consumer Price Index），英文缩写为CPI，它是度量一组有代表性的消费商品及服务项目的价格水平随时间而变动的相对数，是用来反映居民家庭购买消费商品及服务的价格水平的变动情况，通常作为观察通货膨胀水平的重要指标。如果消费者物价指数升幅过大，表明通胀已经成为经济不稳定因素，央行会有紧缩货币政策和财政政策的风险，从而造成经济前景不明朗。因此，该指数过高的升幅往往不被市场欢迎。一般来说，当CPI＞3％的增幅时，我们称为INFLATION，就是通货膨胀；而当CPI＞5％的增幅时，我们把它称为SERIOUS INFLATION，就是严重的通货膨胀。

2008年，一场全球的金融危机，使得各国政府纷纷出台经济刺激政策。所谓的经济刺激政策，其实说白了就是大量发行货币、带动投资需求、进而刺激经济增长的一种手段。例如，我国在2008年出台的4万亿经济刺激方案就是一个典型的案例，国家通过向社会大量发行货币，银行有钱了，各地政府、企业、集团等就可以轻松地从银行中大量贷款，进而实施新的项目（例如：开发房地产、新建工厂、修建公路、兴建水利等），这样，通过这些新建项目就可以拉动社会需求，进而刺激经济增长。但理想与现实终究还是有差距的，国家的愿望是好的，但这些货币若流向了与广大民众息息相关的衣食住行等领域，就会造成明显的“求大于供”的局面，从而导致物价上涨、通胀压力提升。

就当前的情况来看，超发的货币的确流向了与百姓息息相关的衣食住行领域，造成了CPI屡创新高、物价节节攀升的局面。面对着愈演愈烈的通胀趋势，如何实现资金的保值、升值呢？存银行，似乎并不可行，因为银行的定期存款利率经常处于负利率状态，这意味着，我们存在银行中的钱将随着CPI的不断升高而变得越来越不值“钱”了。例如，以6％的CPI年增幅来说，若定期存款利率仅有3％，这意味着我们存在银行的钱每年将贬值3％。

所谓的贬值3％，我们可以这样理解，假如我手中有100元现金，现在我可以用它买价值100元的东西，但是，在明年的这个时候，它只能买到现今价值97元的东西了。这就是说，虽然100元的数额没变，由于物价的上涨，使得我们手中这100元的购买力明显下降了。

如图1-1为国内CPI涨幅示意图（2010年4月至2011年7月），可以看到，进入到2010年下半年之后，CPI不断创出新高，而同期的银行利率则明显低于CPI。
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图1-1



那么，对于我们来说，是否有好的途径来实现资金的保值、升值呢？答案是肯定的。例如：基金、银行理财产品、股票、纸黄金、房地产等均是可行的投资渠道，但是，黄金及房地产都处于大涨后的高位区，此时买入，风险较大；而基金、银行理财产品在所谓专业人士的运作下，又往往极不理想，求人不如求己，综观这些理财途径之后，炒股，是一种更为可行的投资渠道，在别人都不看好的情况下，也许就是市场的大底，但在股票市场中，投资者的获益额度将取决于自己的炒股水平。

买卖股票，我们首先要明确目的，买股究竟是为了获取更高的利润，还是为了实现资产的增值？目的不同，注定了我们的操作方式也将不同。对于那些想通过股票赚大钱的投资者来说，在参与个股时，自然会挑选那些波动幅度较大、升势凌厉的个股。但凡事都有两面，更高的预期也意味着更大的风险，因而，这类投资者注定要承担更大的风险，其账户资金出现大幅度亏损的可能性也就随之提升，当然，其账户资金出现大幅度增值的可能性也是较大的。

反之，对于那些只想通过炒股来实现资产保值、升值的投资者来说，其交易方式就不会如此激进了，在选股时，也多会挑选一些稳健型、有业绩支撑的个股。这类个股的走势相对稳健，其股价运行方向也更容易判断，但却难以带给投资者短期内的高额利润回报。

对于新入市的股民朋友来说，摆在我们面前的似乎有两种选择：一是，激进型的交易方式，这种交易方式有点类似于赌博，虽然需要经验与技术，但同时也需要较好的运气来帮助，才可以实现大幅获利；二是，稳健型的交易方式，这种交易方式不求短期高额回报，但求资金的安全与稳步升值。除此之外，其实，我们还可以对这两种交易方式进行一下综合，做到该激进的时候应敢于大胆出手，把握机会；看不准行情的时候，则宜采取稳健的策略。对于这些实盘操作性的内容，当读者进入到股市后，是可以通过仓位的调度、个股的选择、资金的管理来灵活把握的，在此，我们也不给出统一的答案，毕竟每个投资者应依据自己的性格、预期目标来构筑自己的交易系统，只要这种交易系统是建立在知识、经验、技巧的基础之上，并不失理性，它就是一种很好的交易系统。


 2　投几十万，还是小赌怡情

股市，无疑是很有魅力的，它可以让你在短短的几个星期内实现资金的翻倍，还可以让你在短短几年内通过持有一只个股，实现资金的十几倍、甚至是几十倍的裂变。以包钢稀土这只股票来说，如果我们在稀土行业较为低迷、经济危机尚未完全消除的2008年年末买入，我们不需投入太多，例如，买入10万元的股票，那么，只要一直持股不动，当时间来到2010年年末，我们这10万元的初期投入资金将增值到150万元左右。短短的两年时间，股价增值了十几倍，这就是股市的造富魅力。如图1-2标示了包钢稀土2008年2月至2010年9月期间的价格走势图（此图为K线走势图，它是用于反映个股价格走势情况的，其纵坐标为价位，横坐标为时间，以交易日为时间单位。在后面的第5章中，我们将详细讲解K线图，在此之前，我们只要能大概看懂它即可）。
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从包钢稀土的走势来看，我们似乎应该投入大量的资金进入股市，但这果真是一种好的方案么？答案是否定的。首先，像包钢稀土这种在短短两年内出现十几倍上涨幅度的个股毕竟是凤毛麟角，从概率上来看，我们成功买入这类股票的机会并不大；其次，即使我们在低位区买入了此股，那么，当此股随后不断上涨，而使得我们处于获利状态后，我们就会有着强烈的获利套现欲望，很难真正做到持股两年不动；最后，我们还应看到，此股在2008年的11元价位区间出现在长期的深幅下跌之后，这就要求我们不能过早买入，要能很好地把握住低位买股时机。从实际情况来看，当时的股市哀鸿遍野，大多数投资者都对股市失去了信心，在这样一种市况下，我们除非有着远大的目光、超强的心态，才能够敢于大笔资金地买股布局。

那么，就实际情况来看，参与股市，我们应投入多少资金呢？由于投资者个人资金实力的不同，我们不能以一个绝对数来统一度量，但我们可以采取百分比的形式。笔者的建议是，我们不妨将全部现金（包括银行定存、活期存款、基金、债券等可以方便地兑换成现金的资产）的一半、或是1/3投入股市。投入太少，则我们所获取的利润可能还不及弥补我们浪费的时间与精力，这是极不划算的，这种资金量过少的炒股方式只适用于学习、试验阶段，在真正展开炒股交易时，资金不宜过少；投入太多，则我们将承受较大的心理压力，毕竟股市的风险是相对较大的，将全部的本金投入股市，一旦亏损，我们将手足无措，很难再做出理性的决断，从而一错再错，最终将有可能血本无归。

笔者有一个朋友，他对炒股有着极大的热情，2007年上半年的股市持续上涨，让这位朋友看到了股市的赚钱效应，于是，他大量地借钱，甚至是透支信用卡来买股票。最初，他的确是赚钱了，但突然遇到了“2007年5月30日印花税上调”的重大利空消息，这位朋友手中持有的股票连续出现跌停板，短期内亏损巨大，“屋漏偏逢连夜雨”，信用卡还款期到了，为了等个股反弹，两个月之内没有还款，还款利息成倍增长，最终无奈地选择了亏本抛售，在卖出股票成功还款之后，当股市真正迎来反弹行情时，这波行情也注定与他无关了。

可以说，我们尽量不要借钱炒股，而且，也不宜投入过多的本金。否则的话，股价每一分钱的波动都将深深地触及到我们的神经，长期处于这种紧张的状态下，既是对自己健康的不负责，也使我们本应丰富多彩的生活黯然失色。笔者更希望投资者能将炒股看做是一种游戏，以平和的心态、适当的资金来参与，定可其乐无穷。


 3　先建立风险意识：你赔得起吗

买卖股票，我们的目的是为了从低吸高抛中获取差价利润，例如：我买入了一只股票，买入时的价格是5元，随后，此股上涨，当其涨至6元时，我的获利幅度为20％，此时，我可以继续持股待涨，以获取更多的利润，也可以卖股离场，将手中股票变成现金。买入股票之后，股价一路上涨，这是我们所希望的，但有的时候，事与愿违。

当我们买入一只股票后，若股票价格不涨反跌，则我们将蒙受亏损。因而可以说，参与股票交易，我们要有足够的风险意识。而且，当股价运行方向与我们所预料的不相符时，我们还应有及时纠错、止损出局的能力，如此方能保证本金的安全。在股票市场中，若我们无法保证本金的安全，则很有可能因一次的失利而满盘皆输。

如图1-3为中国铁建这只股票2008年11月至2010年6月期间走势图，如图所示，如果我们在图中标注的横向震荡走势中买股入场的话（此时的个股前期下跌幅度较大，而且有业绩支撑，此位置区从其整体运行来看，是处于低点位的，因而，我们是有理由买股入场的），随后，此股并没有如我们所预期的那样出现上涨，反而是向下跌破了这一横向震荡区。这意味着我们手中的股票处于亏损状态，此时，我们应如何操作呢？
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当手中的股票处于亏损状态时，我们应有足够的风险意识。因为，这意味着我们之前的买股操作是错误的，此时，我们要做出决断，是在小亏的情况下止损离场呢，还是继续耐心持股？具体采用哪种方式进行操作，既取决于我们所能承担的亏损额度、买入此股时所投入的资金量，也取决于我们对个股后期走势的判断。在实盘操作中，我们综合这两点要素，来做取舍。

一般来说，如果买入一只股票时投入了较多的资金（例如，股票账户中只有10万元的炒股资金，而我们在买入此股时，一次性地就投入了5万元），并且对个股后期走势难以把握时，则宜尽早止损出局，避免亏损进一步扩大。反之，如果买入一只股票时投入的资金相对较小（例如，股票账户中有10万元的炒股资金，而我们在买入此股时，只投入了1万元），并且个股因业绩支撑其后期的下跌空间并不是很大时，则我们可以采取较为保守的继续持股操作，这样，若个股后期仍然下跌，我们可以再在低位区买入一些以摊低持仓成本，若个股随后上涨，我们则可以将损失进一步缩小。

以上的策略性操作，可以让我们在误判行情的基础上，尽量减少损失，但减少损失并不等于没有损失。炒股是一项机遇与风险共存的活动，一笔交易的潜在获利幅度越大，则我们所承受的风险也往往越大。随着一笔笔买卖交易的实施，即使我们的技术再出众、经验再丰富，也是不可能保证每笔交易都获利出局的。可以说，股票市场中没有常胜将军，也没有不败神话，有的只是一种概率性的统计：在不断的交易中，我们究竟是获利的次数更多，还是亏损的次数更多？是获利的额度更大，还是亏损的额度更大？在获利与亏损之间找到一个平衡点，使得我们可以保持获利概率大于亏损概率，这就是成功的交易者，这类交易者经过多年的炒股之后，其累积的利润也将是十分可观的。

赢得起，亏得起，才是成功的投资者。以上的“空谈”也许难以让新入市的股民朋友意识到炒股的风险所在，我们不妨以实例举证，看看一笔错误的交易能给我们带来多大的损失。读者也可以借此来衡量一下自己所能承担的风险有多大。

如图1-4为中国石油2007年11月至2008年12月期间走势图，中国石油是一只响当当的个股，这从它遍布全国的加油点就可以窥知，2007年11月5日，中国石油在万众期待下终于回归到了A股市场，至此，国内的普通投资者可以投资此股了。但是，此股在登陆A股市场之后，其表现并不尽如人意。
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虽然，中国石油有着“亚洲最赚钱公司”的名头，但过高的发行价、加之上市首日开盘时的巨大上涨幅度，使得此股过度地透支其随后的上涨空间，但是，市场却很看好此股的成长空间，当时市场正刮价值投资之风，很多投资者特别是中小散户投资者，在媒体的大力吹捧下，买入了此股。从此股后期的走势来看，这些持股者若未能及时止损出局，其亏损将是极为惨重的，至2008年11月，在不到一年的时间里，此股的股价从2007年11月的48元区间跌至10元区间，这意味着，如果我们在此股上市首日买入10万元此股并一直持有，则当时间来到2008年11月，这10万元将缩水至2万元左右，亏损幅度相当巨大。

中国石油是一只业绩很不错的个股，其跌幅尚能如此之大，那些没有业绩支撑的个股，其风险也自然是不言而喻的了。因而，在参与股票市场的交易时，我们一定要有着较强的心理承受能力，这可以保证我们在面临不利局面时，不因恐慌而做出错误的决定，也不会盲目地追涨那些风险较高的高位股；同时，也要有较强的风险意识，这样才能有自己的主见，不人云亦云，客观理性地看待一只个股所蕴含的风险。以中国石油2007年11月登陆A股市场时的价位来看，其股价存在着明显的泡沫，如果我们有风险意识的话，就不会因传媒的煽动、上市公司的鼓吹而高位买入此股了。


 4　你有多少时间炒股

虽然股票价格在每个交易日都会实时地变动，且个股的短期波动幅度也往往较大，但这并不意味着我们只有实时地看盘、盯盘，才能把握住股价的走向。经常会听到一些股民朋友说：“没有时间炒股，所以股票才会亏这么多”，其实，这只是一种托词，投资者完全可以依据自己的时间安排来决定交易方式。下面，我们举几个生动的实例来看看，对于时间安排不同的投资者来说，如何参与股市交易。

【案例1】

大张是某国企的员工，从事文秘工作，其每日的工作内容较多，但他有一个方便的条件，这就是可以在上班时间上网查看股市行情，但也只能是查看一下，因为还有很多工作要完成。对于大张这种情况来说，买卖股票是较为容易的，而且，查看股票行情也非常方便。

这样，他可以展开一些中短线的交易，但持股时间也不宜过短，一般来说，持股时间可以设定在5日至数月期间。大张可以在完成工作、或是晚上的休息时间，选选股、研判一下是否有中短线的买股时机，这样，在第二日上班时就可以挂出买单、买入股票了。但其所买入的股票不宜是那些短期涨幅过大、波动过于明显的品种，因为，这些股票若在高位区买入的话，一旦个股在盘中出现快速地跳水，而大张因不能实时盯盘，难以在第一时间内卖股离场，极有可能出现短线套牢的情况。因而，大张在选股时，应尽量选择那些短期内没有大幅上涨、中短线上涨潜力较大的个股。这样，当个股果真出现了一波强势上涨而进入阶段性高位区时，大张可以随便选择一个时间点获利了结，完成一次中短线的交易。

如图1-5为中捷股份2010年8月至2011年5月期间走势图，如图中标注所示，此股在经历了深幅度的调整之后，股价位于阶段性的低点，个股出现一波中短期反弹上涨走势的概率是较大的。对于可以经常查看股市行情，但却难以实时盯盘的大张来说，在这一区域内可以买股入场布局，其买股时间还是较为充裕的。随后，个股果真出现了一波上涨，在阶段性高点，大张仍将有着较为充分的卖股离场时间。
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【案例2】

老李是某企业客户经理，长年出差在外，工作很忙，没有时间关注股市内外的消息，没有时间查看个股的短期波动。对于老李这种情况来说，不妨选择一些有业绩支撑、上市公司发展潜力相对较大、且个股估值状态偏低或相对合理的品种进行中长线的布局。这样，随着企业业绩的增长，股票价格在中长期的尺度内其走势也是稳中有升的。通过中长线的持股，定可以获取远高于银行定存的利润。

如图1-6为海特高新2008年4月至2009年10月期间走势图，如图中标注所示，此股在深幅下跌后的低位区开始反转上行，此时，个股处于相对低估的状态，且有业绩支撑，后期的中长期走向向上的概率较大，对于无暇看盘的老李来说，不妨布局这样的品种，力图通过中长线的持股来获取增值回报。
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【案例3】

小魏刚刚大学毕业，准备休息一年再出去找工作，目前正在研究股市，家里安装了宽带之后，炒股非常方便，每个交易日都能实时地观察股市行情、个股走势，对于市场热点的转换、股市内外的消息都能及时、准确地把握。对于小魏这种情况，不妨展开积极的超短线交易，例如可以追涨强势股，可以抄底短线超跌股，也可以及时地买入那些盘中强势启动的题材股。在买入这些个股后，若个股次日的走向较好，则不妨再做持有，若个股次日运行较弱，则可以卖出。通过这种超短线的买卖交易，以期从中获取短线差价利润，这还可以大大提升短线交易能力，培养盘感。

通过以上几个案例的讲解，我们可以得出以下结论：对于那些时间充足、可以在每个交易日看盘的投资者来说，可以积极地展开短线交易，从个股的短期波动中获取差价利润，当然，这需要投资者有较好的短线操作能力，也需要有良好的盘感；对于那些时间有限、难以日日盯盘的投资者来说，则不妨展开中长线交易，从个股的中长期运行中获取差价利润。

可以说，炒股的交易方式是极为灵活的，买卖股票并不需要像专业的交易员那样每日坐在电脑前，查看行情，等待指令，我们完全可以把炒股当做一种“兼职”，有空的时候，就研究一下股市的走向、个股的运行，选择一只自己看好的个股，买入并持有。这也是一种很轻松的炒股心态，这种心态可以让我们避开股价短期“无规则”波动所带来的烦扰，真正地看清股价运行的大方向，轻轻松松地获利。


 5　性格决定炒股方式，你是哪一种

“思想决定行为，行为决定习惯，习惯决定性格，性格决定命运”，性格可以左右人对事物的决断能力，它在人的一生中起着决定性的作用。负责在华盛顿美国心理学协会上发表调查报告的鲁本塞教授指出：在美国41位总统中，成功的总统往往是不讨人喜欢和固执的人。研究发现，成功的总统均自信、富有理想和勤奋，但他们同时也非常自负，有“为求目的不惜一切的性格”。鲁本塞教授同时指出，这一结论也适用于其他行业。可以说，性格是至关重要的，在炒股领域中，性格同样也是决定着我们成败的关键。

不同性格的人，其行为也自然不同，理智型的人深思熟虑，沉着冷静，善于自控；疑虑型的人犹豫不决，过敏多疑，易受暗示；情绪型的人心境多变，多愁善感，容易冲动。性格的因素将直接影响到我们的股市操作。

理智型的投资者在进行一笔交易时，必然在周全地评估这笔交易所潜在的收益、蕴含的风险之后，才会展开行动，只有当这笔交易的潜在收益明显大于蕴含风险时，他才会进行买入，而且也不会犹豫不决，因为他所做出的买卖决定是建立在分析基础之上的，是理智性的选择，即使随后的走势证明这是一笔错误的交易，他也会理智地分析是止损并结束这笔交易，还是补仓静待股价的回升。理智性的决定将使得这类投资者能够更好地把握机会、规避风险、并且在交易错误的时候，做出最正确的补救操作。

疑虑型的投资者同样也具备了不错的分析能力，但这类投资者往往有一种“极不安全”的感觉，毕竟分析所得出的结论与股价的真正走势还是有误差的，这类投资者在买卖股票时总是显得犹犹豫豫、摇摆不定。例如，个股出现了一波回调走势，下跌到阶段低点时，虽然股价已经达到了这类投资者事先所设定的买入价位，但由于此波下跌较为迅急，从而就使得这类投资者产生了一定的恐慌，担心股价再做进一步下探，于是，也就错失了低点买入的时机；同样，当个股出现了一波明显的上涨，使得其手中股票处于明显的获利状态，达到了事先所预设的卖出价位，但由于这一波上涨走势较为强劲，这类投资者往往就抱以侥幸心理，希望股价能够再度上涨一层，但这只是一种希冀，并不是客观分析的结论，从而也就使得其错失了高位获利出局的最佳时机。

情绪型的投资者在买卖股票时往往由着性子来，当个股上涨势头较好时，不顾股价的高高在上，而盲目地追涨买入，一旦股价下跌，又手足失措，在恐慌的心态下亏损出场。股价的大起大落同时也导致了这类投资者心态的大起大落。这类投资者从事股票交易不仅会感到十分的“累”，而且难以获利，多数都以亏损出场。

当然，对于大多数投资者而言，我们既不是完全情绪型的，也不是完全理智型或疑虑型的，而是一种综合型的。即有的时候，买卖操作很理智，但有的时候，买卖操作又很情绪化。在实盘操作中，这种一会理智、一会情绪化、一会又犹豫不决的操作方式，是我们所要摒弃的，因为这必将导致失败交易的屡屡出现，致使我们难以真正地在股市中获取利润。
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股票、期货市场中的传奇性人物江恩，归纳出了成功投资者所应具备的五点素质，其中的两条：胆识与耐性正是与性格相关的成功因素。下面我们来看看这五点素质，对于新入市的股民朋友们来说，在以后的炒股生涯中应注意提升这五方面的素质（图1-7为成功投资者所具备的五种素质）。

成功投资者所应具备的这五种素质是指知识、耐性、胆识、健康、资本。


┃知识：
 金融证券市场是一个专业性较强的市场，没有足够的知识储备，我们就难以解读消息面，也难以评估某一消息对价格走势的影响程度。因而，投资者要在实践和书本中不断学习，不断完善自己的知识结构，只有这样，才能更好地适应市场、了解市场。


┃耐性：
 耐性是每一个成功交易者所必备的素质，没有耐性，即使我们手中握有一只翻倍黑马股，也会因过早的获利卖出而错失翻倍行情；没有足够的耐性，我们就很有可能在没有等到时机出现的时候就出手买入，从而错失了真正的买股时机；在股票市场中，我们要有足够的耐性，当行情不好时，耐心地持币观望、规避风险，当行情好的时候，耐心地持股待涨、尽享利润的增长，真正地做到“静如处子，动如脱兔”，这才是成功投资者所应具备的良好素质。


┃胆识：
 风险投资毕竟充满了不确定性因素，如缺乏胆识，很难客观地把握住市场给出的买卖机会，长期处于既怕跌又怕涨的心态，则表示不适宜在投机市场生存。但是，我们也应了解到，胆识绝不是“匹夫之勇”，胆识是建立在知识、经验与技巧之上的。


┃健康：
 风险投资对投机者的心理承受能力、身体素质等都有较高的要求，健康的身体是学习知识的最基本条件。


┃资本：
 资本是入市的筹码。“巧妇难为无米之炊”，缺乏资本，纵有本领，亦不可能在风险投资市场得到丝毫利润。


 6　养成总结调整的好习惯

习惯是人们长期养成的不易改变的语言、思维、行为方式，习惯一经形成就具有稳定的特性，成为一种自动化行为。好习惯可以使人受益终生，不良习惯也将贻害无穷。对于广大股票投资者来说，好的习惯更是我们游刃于股市必不可少的。那么，在股票市场中，我们应培养哪些好习惯呢？笔者认为以下几种习惯是我们应重点注意培养的（图1-8罗列出了成功投资者的好习惯）。
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1．关注市场消息面、题材面


股票市场是一个重视消息、重视题材的市场，所谓的题材就是能引起市场兴趣的话题，例如国家出台了一个产业扶持政策，与此相关的受益股将成为市场关注的对象，从而成为题材股；又如能源紧张了，那些身处新能源领域的个股就极有可能成为市场追捧的对象，从而成为题材股。在参与这个市场之后，如果我们仔细观察就可以发现，决定个股走势，特别是中短期走势的内在因素往往并不是企业的业绩、盈利能力，而是消息面与题材面。一个好的题材可以让那些完全没有业绩支撑、甚至出现了亏损的企业实现股价的暴涨；而那些有业绩支撑、但却难有题材支撑的个股，其走势则往往平淡。因而，关注股市内外的一些实时性消息就可以捕捉到题材线索，进而把握股市热点。这对我们展开实盘交易，具有重要的指导意义。


2．短线投资者则应养成良好的复盘习惯


盘感就是投资者在接触各种盘面信息后，对于市场或个股走势所形成的一种预期感觉。盘感与毫无根据的猜测是两回事，盘感是一种建立在坚实的实盘操作水平之上而形成的盘面感觉。提高盘感并不是一朝一夕的事，但是多看盘、坚持复盘这种良好的习惯将有助于我们大大提升盘感。多看盘，需要占用投资者每个交易日的盘中交投时间段，对于大多数有自己工作的投资者来说，这难以实现。但是在每个交易日收盘之后，投资者完全可以在晚上的闲暇时间段利用股票行情软件回顾一下当日的市场行情，这就是复盘。通过复盘，我们可以了解当日的强势股有哪些，当日的市场热点有哪些，也可以了解到股票市场的冷暖等信息，偶尔一次的复盘也许没有太大的作用，但是经常性、特别是每个交易日都复一次盘，则我们就可以对股市运行的脉搏进行更好的把握了，这对我们以后预测股价走向、展开交易具有重要的帮助。良好的盘感也是我们衡量自己炒股能力高低的重要标准。


3．养成独立思考的好习惯


股票市场是一个智力竞技场，虽然这不是一个完全的“零和博弈”市场，但一部分的获利仍是建立在另一部分人亏损之上的，这是一个无法改变的事实。而且，就股市的实际情况来看，参与股市交易的大部分投资者是盲目的，其买卖交易也是亏多赢少。因而，在股票市场中，求人不如求己，我们应多学习、多积累经验，不能人云亦云，一定要养成独立思考的习惯。我们不能在听到股评说股市近期仍然下跌后，就不敢买入个股；也不能在听到股评说股市将冲破几千点关口时，就盲目地追涨买入。要知道，股评及大部分投资者的操作其实都属于“墙头草，左右摆”，前后没有连贯性，更不要说准确性了。


4．学习调节情绪


在股票市场中，我们一定要克服情绪上的冲动，狂热的情绪使我们看不到高位区的风险，恐慌的情绪则将使我们错失低位买入的时机。就生活来说，情绪是一种双刃剑，例如暴躁的脾气可以被看做是为人耿直的表现，这样的人虽然缺少足够的理智，难有长远的眼光，但也许更容易交到朋友。但对于股票市场来说，这种较为极端的情绪将注定了我们亏损出局，也许我们在狂热情绪的带动下追涨买入一只股票，这只股票果然不负众望，又再接再厉地上升一层，我们获利了。但要知道，我们买卖股票不是就从事一笔交易，这次的获利只能是源于偶然的幸运所致，随后，在狂热情绪的推动下，我们仍会再追涨买入其他的股票，这时，我们就不会那么幸运了，上一次所获取的利润也许远不及这一次亏损来得惨烈。


5．总结成功与失败的原因


我们的每一笔交易都自然不是偶然性、随机性的，买入一只股票或卖出一只股票，我们是有原因的。也许因个股跌幅较深买入，也许我们因个股涨势强劲买入，无论哪种情况，个股后期的走势将证明我们这次操作是正确的还是错误的。正确有正确的道理，错误有错误的原因，我们只有更好地总结这笔交易的前前后后，才能从这笔交易中吸取经验、教训，从而为日后展开更成功的交易提供依据。


第二章　现在可以去开户了
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炒股票，就是要参与股票市场的交易，为此，我们第一步就是要取得进入股票市场的资格。开户之后，我们就取得了入市的资格，随后，将炒股资金存入保证金账户，我们就可以参与股市交易了。本章中，我们就按照一般开户顺序，一步一步带领读者真正地打开股市大门。






 1　如何选择证券公司

股票市场是以证券交易所为基本组织单位的，所有的股票交易都是在交易所发生的，就我国来说，有两家证券交易所，一家是上海证券交易所，一家是深圳证券交易所。内地的企业可以通过这两家证券交易所登陆股市，而我们买卖的股票也就是上市公司的股票。

但一个简单的问题摆在了我们面前，证券交易所的场地有限，而且有明显的地域性，难道对于上海、深圳之外的投资者来说就无法买卖股票了么？那股票交易的局限可就太大了。事实并不是如此，其实我们并不需要进入交易所才能买卖股票，我们所接触的是中介公司，这个中介公司为我们代理买卖股票，我们只需要将买卖指令发给这些中介公司，中介公司就会在交易所内依据这些买卖指令进行交易，当然，中介公司要收取一些“中介费”，行业术语称之为佣金。而这些所谓的中介公司，就是证券公司，也被称为券商。对于仍未入市的投资者来说，找一家证券公司开户，是入市的第一步。
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证券公司，是由证券主管机关依法批准设立的在证券市场上经营证券业务的金融机构。其业务主要有以下六个方面，一是，代理证券发行；二是，代理证券买卖或自营证券买卖；三是，兼并与收购业务；四是，研究及咨询服务；五是，资产管理；六是，其他服务。对于我们广大普通投资者来说，我们接触证券公司，是因为它们可以“代理证券买卖”。

一般投资人必须通过证券公司买卖股票，但这并不表示所有的证券公司都从事中介股票买卖的业务。根据证券公司经营的项目分类，证券公司可被划分为四类：第一，证券经纪商，也就是中间帮投资人买卖股票的证券公司。第二，证券承销商，帮助企业上市发行股票，如果投资人要买公司发行的新股票，就必须找这种类型的证券公司。第三，证券自营商，他们如同一般投资人一样，也是股票的买卖者，我们一般称为的法人，其中一类就是证券自营商。第四，综合类证券商，就是同时经营以上三种业务的证券公司。

开户，就是开设股票账户，只有拥有股票账户，我们的身份才能被证券交易所识别，我们的买卖操作才能得到法律的保证，我们的炒股资金才可能方便地管理。炒股时开户，与去银行存款时要开设储蓄账户是一个道理。开户时，我们所接触的就是证券公司，要到证券公司的柜台处开户。

对于身处小地方（如县城、城镇等）的投资者来说，可能当地只有一家或两家证券公司，选择的余地并不大；但是，对身处大城市的投资者来说，大城市的证券公司有很多，有的较为出名，如海通证券、中信证券、广发证券等，也有一些知名度不是很高的证券公司。由于我们只能选择一家证券公司开户，所以选择时我们必须要慎重。究竟选择哪家呢？

证券公司是为我们提供服务的，其服务质量的好坏自然是决定我们是否选择它的关键因素。那么，证券公司能提供什么服务呢？有的读者认为，推荐股票、行业咨询、疑难解答是证券公司提供的主要服务；也有的读者认为，证券公司提供的理财服务才是最重要的。其实这些都不重要，炒股要有独立思考的能力，买卖股票的成功取决于我们自己，证券公司即使很专业，也不可能准确地预测价格走势，否则的话，干脆直接炒股就好了，赚钱又容易、又多，何必辛辛苦苦地赚取一点微薄的佣金呢？对于证券公司来说，我们需要它提供的主要服务就是代理买卖股票。由于股票行情实时变化很快，而现在的股票交易又都是在网上进行的，因而，证券公司的网络传输能力必须强，这是保证我们可以及时发送买卖指令、促成买卖交易的关键所在。

我们可以试想一下，当个股在高位区有向下大跌的迹象时，此时，我们需要及时地卖掉股票，但我们却发现证券公司的交易软件登录不进去了，买卖指令无法发出，那我们面临的局面就是只能眼看着股价下跌却无法展开操作，最终也将导致亏损。

因而，在选择证券公司时，应尽量选择那些知名度相对较高的证券公司，这类证券公司的网点较多，服务器配置也较高，网络传输及数据处理能力都相对要强一些。当然，我们也可以向身边的股民朋友了解一下，看看哪家证券公司的网络传输能力更好、网速更快，在股市暴涨、暴跌时不会因大量的投资者登录交易软件而出现网络堵塞、服务器运行迟缓的情况。除此之外，当一笔买卖交易达成后，证券公司所收取的佣金也是我们选择券商的重要依据之一。对于佣金这个问题，我们将在本章第4节中讲解。


 2　开户需要带什么资料
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开户要去证券公司的柜台处办理，在选择好一家证券公司之后，我们就可以去证券公司开户了（如图2-1标示了新手开户炒股的操作流程，对于这个流程中的各个环节，我们会在本节及随后的章节中陆续讲到）。在证券公司开户时，普通投资者需提供本人有效身份证及复印件，委托他人代办的，还需提供代办人身份证及复印件。公司或企业在开户时则需提供营业执照原件及复印件、法人委托书、法人代表证明书及经办人身份证。

由于国内的股票市场分以上海证交所为组织单位的上海证券市场和以深圳证交所为组织单位的深圳证券市场，而这两个股票市场均面向境内的普通投资者，在实盘交易时，我们可能交易上证的股票，也可能交易深证的股票，因而，既要开设上证股票账户，也要开设深证股票账户。对于普通投资者来说，每个股票账户的开户费用是50元（个人）。

在开户时，一般要开设两个账户，一个为股票账户，另一个为资金账户。股票账户在证券公司柜台处办理，这也是我们平常所说的开户。在开设完股票账户之后，会得到一张股票账户卡；如果我们同时开设上证的股票账户与深证的股票账户，则将获得两张股票账户卡。在股票账户卡上有一个唯一的股东账户号码，证券交易所就是以这个号码管理、记录投资者的交易行为，投资者的股东账户号码就如同公民的身份证号码一样，它与投资者是一一对应的。在开设股票账户时，用户还要与证券公司签订代理买卖合同、签订风险揭示书等一系列材料，这些材料可以在证券公司柜台人员的指导下完成。

股票账户只是用于管理、记载投资者的股票交易情况，并不用于炒股资金的结算，也不用于资金的存储。在开设完股票账户之后，我们还要开设资金账户。资金账户也称为保证金账户，它是对股票交易过程中所发生的资金变化进行资金管理的一个账户，是一种由相应银行托管资金、由券商从事核算的资金管理平台。对于资金账户来说，证券公司只负责资金的结算，而这些资金都是存放于银行之内的，因而，投资者不用担心证券公司会挪用自己的炒股资金。这些炒股资金只有投资者才能存取，这就如同投资者自己手中的储蓄账户一样。

资金账户要在银行开设，至于具体去哪家银行办理，我们可以向证券公司咨询。一般来说，我们还要开设一个银行的活期账户（可以是活期存折，也可以是储蓄卡），这个银行活期账户的用户名与股票资金账户的开户名应是一致的，以后，我们向资金账户中存取现金时，就可以通过这张银行卡来办理了。为了方便，还可以开通网上转账的功能（具体操作方法，可以向银行工作人员咨询），这样，我们在网上，就可以转入、转出炒股资金了。

对于开户来说，我们只能选择一家证券公司开户，这是因为投资者的股东代码与身份证号码是一一对应的，这就意味着同一张身份证只能开户一次。除此之外，根据国家有关规定，下列人员不得开设A股证券账户：


┃
 证券主管机关中管理证券事务的有关人员


┃
 证券交易所管理人员


┃
 证券经营机构中与股票发行或交易有直接关系的人员


┃
 与发行人有直接行政隶属或管理关系的机关工作人员


┃
 其他与股票发行或交易有关的知情人


┃
 未成年人或无行为能力的人以及没有公安机关颁发的身份证的人员


┃
 由于违反证券法规，主管机关决定停止其证券交易，期限未满者


┃
 其他法规规定不得拥有或参加证券交易的自然人，包括武警、现役军人等

另外，证券从业人员及国家机关处级以上干部等不得参与股票交易，但可以开立基金账户，买卖基金和债券。


 3　炒股都有什么费用
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如果我以3.81元/股的价格买入某只股票1,000股，随后几天，我发现这只股票上涨乏力，当日的盘中交易价又出现在3.81元，此时，我再以这个价格卖出的话，那我有没有亏损呢？答案当然是肯定的。因为一买、一卖这一个来回，不仅证券公司要收取佣金，国家也要收取印花税的。那么，什么是佣金？什么又是印花税呢？图2-2简要地标示了股票交易的两大成本：印花税与佣金。下面我们就来详细地了解一下这两项交易成本。

佣金是商业活动中的一种劳务报酬，是具有独立地位和经营资格的中间人在商业活动中为他人提供服务所得到的报酬。对于证券公司所收取的佣金来说，这属于证券交易佣金。它是指委托者委托买卖成交后，按实际成交金额数的一定比例向承办委托的证券商交纳的费用。佣金也就是证券商代理委托买卖成交后的经营收入，或者说手续费收入。

就我国目前的实际情况来说，证券交易佣金的最高收取标准为3‰，其收取方式是双向的，即：投资者在实施一笔买入交易时，证券公司可以最高收取3‰的佣金；投资者在进行一笔卖出交易时，证券公司还可以最高收取3‰的佣金。3‰是证券公司收取佣金时的一个上限，这是一个强制性的规定。至于佣金收取的下限则没有规定，证券公司可以依据行业竞争情况、客户情况等来灵活把握。这也是为什么有的证券公司收取2‰的佣金，有的证券公司收取1‰佣金的原因所在。佣金的最低起点为5元，不足5元的按5元收取。证券公司不得任意或变相提高或降低佣金的收费标准，受托买卖未成交时，证券公司也不得向委托者收取佣金。

除了证券交易佣金之外，印花税也是一个很重要、占比例较大的交易成本。股票交易印花税是专门针对股票交易发生额征收的一种税。我国税法规定，对证券市场上买卖、继承、赠与所确立的股权转让依据，按确立时实际市场价格计算的金额征收印花税。股票交易印花税对于中国证券市场，既是政府增加税收收入的一个手段，也体现了政府对于股市的态度。上调股票交易印花税会增加投资者的交易成本，这有助于抑制市场投机，会减少股票交易的发生，对股市的运行有促跌作用，因而，当上调印花税的政策出台时，我们可以看到股市会呈现出一副绿油油的下跌景象；而当国家出台下调印花税的政策时，则可以看到股市呈一片红色的大涨景象。就笔者撰稿时的2011年9月来看，当时的股票交易印花税为1‰，且采取单向的方式进行征收（即：只向卖方征收，不向买方征收）。

通过以上的讲解可知，当一笔交易发生后，给证券公司的佣金、上缴国家的证券交易印花税，这两项是股票交易的最主要成本。了解了股票交易的成本之后，我们在买卖股票时就不能太随意，只有预计个股随后有较强的上涨潜力时才能出手买股，这样，即使判断有些偏差，我们也不至于因交易成本的原因而亏损出局。


 4　老股民都知道：佣金是可以谈的
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佣金，有一个上限标准，但没有下限规定，佣金的收取比例取决于证券公司。不同的证券公司往往有着不同的佣金收取标准，高的会达到上限3‰，低的可能只有万分之几。印花税是一分钱也不能少交的，每笔股票交易达成后，会自动扣缴印花税的费用。但是，对于我们广大普通投资者来说，佣金由于它是证券公司自己决定的，因而也是可以商量的。

对于佣金来说，有的证券公司有相关的政策，规定可以依据客户的情况来设定佣金，例如：炒股资金超过10万元，佣金在某一档位；超过100万元，佣金又设在另一档位；炒股资金越多，收取的佣金比例也会越低。但是，对于新入市的股民来说，由于不了解佣金的性质，觉得既然是证券公司已经规定了的，就无法再更改了，其实这是错误的。市场经济环境下，证券公司数量众多，它们存在着明显的竞争关系，如果客户果真资金实力较强且交易金额又相对较大时，客户是完全可以享有主动权，与证券公司商量佣金收取比例的。

投资者可不要小看千分之二三的收取比例与万分之几的收取比例，如果我们从事频繁的短线交易，而且每月的累计交易总额较大时，则佣金的收取数量也是十分可观的。这样一年下来，选择一家佣金比例较低的证券公司，我们可能省下几千甚至上万的佣金费用。

除此之外，佣金的收取比例有的时候还直接影响到我们的交易操作。很多投资者有这种心态，在买入一只股票后，如果这只股票走势很弱，不涨，也没出现多大的跌幅，对于这种肉股，我们一般是没有耐心继续持有的。此时，我们会有较强的意愿要卖掉此股，但是在卖掉的时候，总希望能等到收回交易成本再卖出股票，以此证明这笔交易并不“愚蠢”，自己也并没有亏损出场。殊不知，这种心态有的时候会使我们错过最佳卖股时机，随后，个股快速下跌，即使我们想微亏出局也没有机会了。而如果我们选择的证券公司收取佣金比例较低的话，这样在卖出一只股票时，我们因知道自己的交易成本较低，因而，在卖掉时就会更果断一些，不会因被动地等待赚出较高交易成本而错失卖股时机。


 5　最常见的词：指数（上证、深证、纳斯达克）

身处股票市场，“指数”这个词是我们经常看到、听到的，“上证指数”、“大盘指数”、“深证成指”……，这些都是极为常见的词语。那么，什么是指数呢？在证券市场中，所谓的指数，也称为平均指数，是用来反映一组股票平均走势情况（也可称之为整体走势）的指标。

这一组股票可以是股市内的全体个股，也可以是具备了相同属性的一类个股，如果这一组股票是由股票市场中的全体个股所构成的，则这一指数就被称为大盘指数，如果这一组股票是由具备了相同属性的一些个股所构成的，则这一指数就被称为板块指数（注：关于板块的概念，我们将在随后进行讲解）。下面我们先来看看指数是如何计算得来的，随后，再看看反映国内股票市场平均运行情况的大盘指数又是如何表示的。

对于指数来说，在计算时，它涉及到两个因素：一是，样本空间。样本空间是在计算指数时所涉及到的个股，一般来说，采样的方式有两种，一种是将指数所覆盖的全体个股都纳入计算范围，这种计算所得到的指数往往被称为“综合指数”；另一种则是选取相关的代表类个股，在计算时并不涉及到指数所覆盖的全体个股，这种计算方法所得到的指数往往被称为“成份指数”。在编制成份指数时，为了保证所选样本具有充分的代表性，应综合考虑样本股的市价总值及成交量在全部上市股票中所占的比重，并要充分考虑到所选样本股公司的行业代表性。

二是，计算方法。指数的计算方法有两种，一种是加权平均法，另一种则是算术平均法。加权平均法在计算时，不仅考虑到了个股的股价，同时也考虑到了个股的股本大小，这也是合情合理的。我们可以试想一下，一只总股本是8亿的股票与一只总股本是8000万的股票，在价格相同的情况下，肯定是总股本为8亿的个股对股市的影响力更大。加权平均法中的“权”就是指个股的股本大小，股本越大，则权越大，它对指数的影响力也就越大；股本越小，则权越小，它对指数的影响力也就越小。在加权平均法中，那些股本巨大的权重股其影响力自然就是极大的。算术平均法则只考虑股价，不考虑股本大小，在这种计算方法中，那些股价较高的中小盘个股对指数的影响力更大一些，而那些股本巨大、但股价却相对较低的大盘类个股，它们对指数的影响力就相对要小许多。

在实际使用中，加权平均法更加合理，也较为科学，因而，在世界各地的股票市场中，多是以这种计算方法来得到大盘指数的。在了解了指数这个概念之后，我们就可以来看看具体的指数了。对于国内股市来说，大盘指数反映了我国股票市场的整体运行情况，而股市的运行又深深地牵动着个股的走向，因而，大盘指数是我们不能不关注的对象。通过前面的讲解，我们知道，股票市场是以交易所为组织单位的，同样，在计算反映股票市场运行情况的指数时，也是以交易所为单位的。这样，反映国内股市运行情况的指数主要有两个，一个是上证指数，一个是深证成指。

为了更好地理解上证指数，我们有必要先了解一下A股、B股、H股这三个概念。A股、B股、H股它们分别面向不同的投资者群体。A股，面向境内投资者，上市公司为境内企业，我们广大普通投资者所买卖的个股其实就是A股。若境内的企业在上交所上市，则它就是一只上证A股；若境内的企业在深交所上市，则它就是一只深证A股。B股，主要面向境外投资者或者是在中国香港、澳门及台湾的投资者，上市公司同样为境内企业，B股同样可以分为上证B股与深证B股，相对来说，B股的数量是极少的，上证B股、深证B股都只有50多只。H股，是境内企业在香港证券交易所发行的股票，主要面向在港投资者。理解了A股、B股、H股这三个概念，下面我们分别来看上证指数与深证成指。

上证指数也称为上证综合指数，它反映了上交所全体股票的整体走势情况（包括上证A股与上证B股），由于上证B股市场的股票数量极少（只有50多只），因而，这一指数主要就是反映了上证A股的走势情况。上证指数以上证所的全体个股为样本空间，采取加权平均法计算。在炒股软件中，我们可以通过数字快捷键“03”调出上证指数走势图。图2-3为上证指数2011-04-14至2011-09-27期间走势图，在这张走势图中，我们可以放大或缩小其显示的时间范围，这样，我们对国内股市的运行情况就有一个清晰的了解了。
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深圳成指，即：深圳证券交易所成份股指数，它反映了深交所全体股票的整体走势情况（包括深证A股与深证B股），由于深证B股市场的股票数量极少（只有50多只），因而，这一指数主要就是反映了深证A股的走势情况。深圳成指的样本空间是从在深交所中上市的所有股票中抽取具有市场代表性的40家上市公司的股票，采取加权平均法计算。由于所选的样本个股均是在全部上市股票中所占的比重较大、且为行业代表性的上市公司，因而，深圳成指可以很好地反映出深圳证券交易所中上市的全体A股及B股的整体走势情况。

深交所中的股票与上交所中的股票都主要是面向境内普通投资者的，深证与上证合起来就构成了内地的股票市场整体，而我们常用“大盘指数”这一术语来代表某一国家的股市整体走向。那么，大盘指数究竟是用上证指数来表示，还是用深圳成指来表示呢？

由于在上交所上市的个股更具代表性，行业地位也更为突出（例如：中国石油、中国石化、工商银行、中国银行、宝钢股份等都是上证A股），更能代表内地股票市场这一整体，因而，对于内地股市来说，我们就用上证指数来指代大盘指数，在国际、国内新闻中，当论及中国的股市走向时，也都是以上证指数来作为代表的。当然，深圳成指也很重要，它是我们了解深交所全体股票平均运行情况的指标。一般来说，上证指数与深圳成指在走势上是趋同的，每日的波动节奏、波动幅度也大同小异，这是因为在两个股票市场挂牌上市的均是内地企业，两个股票市场所面向的投资者群体也是相同的。当然，深圳成指与上证指数在走势上也有时会出现明显的偏差，这主要是源于上证A股中的超级大盘股出现了明显的异动，而深证A股中鲜有这种超级大盘股。

在了解了反映国内股市运行情况的上证指数之后，我们再来看看反映国际股票市场的重要指数都有哪些。


┃道·琼斯工业平均指数：
 这是反映美国股市运行情况的一种指数，由于美国是全球经济的龙头，因而，这一指数的重要性不言而喻。道·琼斯工业平均股票指数共分四组：第一类是工业平均指数，由30种具有代表性的大工业公司的股票组成；第二组是运输业20家铁路公司的股票价格指数；第三组是15家公用事业公司的股票指数；第四组为综合指数，是用前三组的65种股票加总计算得出的指数。人们常说的道·琼斯股票指数通常是指第一组，即道·琼斯工业平均指数。


┃标准·普尔指数：
 也是反映美国股市运行情况的一种指数，同样具有重要的影响力。它由美国最大的证券研究机构标准·普尔公司编制。


┃纳斯达克（NASDAQ，National Association of Securities Dealers Automated Quotations）指数：
 反映美国纳斯达克市场运行情况的指标。纳斯达克的股票大多是最近上市的新兴小公司或是达不到在大的股票交易所上市要求的小公司、新公司。可以说，纳斯达克市场为有发展潜力的、处于新兴行业及新科技产业的中小公司开辟了一条融资之路。像微软、英特尔、美国在线、雅虎这些家喻户晓的高科技公司都是在纳斯达克市场中孕育出来的。


┃日经225平均指数：
 20世纪七八十年代，随着日本经济的快速掘起，日本股票市场在国际上的影响力也越来越强，日经225平均指数就是反映日本股市运行情况的，它是由日本经济新闻有限公司（NKS）计算和管理的指数，通过主要国际价格报道媒体传播，并且被各国广泛用来作为了解日本股市运行情况的参照物。


┃英国金融时报指数：
 金融时报指数用于反映英国股市运行的情况，它是由伦敦证券交易所编制并在《金融时报》上发布的股票指数。根据样本股票的种数，金融时报股票指数分为30种股票指数、100种股票指数和500种股票指数三种指数。


┃香港恒生指数：
 恒生指数用于反映香港股市的运行情况，它由香港恒生银行以香港股票市场中的33家上市股票为成份股样本，并以其发行量为权数的加权平均股价指数。


 6　股票类型与板块划分

老张与老李是两位老股民，老张说：“我最近买入了工商银行，它的业绩很好，可以长线持有了。”老李接着说：“业绩好用处不大啊，国内股市讲究的是题材，我最近买的弘业股份就因为有题材出现了大涨。”透过老张与老李的谈话，我们可以看出，买入一只股票是需要理由的，有的股民是因为上市公司业绩好而买入，有的股民是因为个股有题材支撑而买入，也有的股民是依据盘面形态而买入。可以说，理解一只股票所具有的特点是很关键的内容。本节中，我们就来看看股票是如何分类的，它们都具有哪些特点。


1．第一种划分方法——以股本为标准


股本，通俗来讲，就是一家上市公司有多少股，它体现的是上市公司的资产规模。股本较大的个股，其资产规模也往往相对较大，像工商银行、中国石油这样的超大型企业的总股本都达到了千亿的数量级。股本可以分为两种，一种是流通股本（即：可以在股票市场上自由买卖的数量），一种是总股本（即：上市公司拥有的总数量），在不做特殊说明的情况下，我们所说的“股本”就是指代总股本。

依据股本的大小，可以将全体个股划分为超级大盘股、大盘股、中盘股、小盘股、袖珍小盘股等级别。当然，这只是一种相对模糊的划分，它们之间并无明确的界限，之所以要这样划分，是为了便于把握个股的一些特点，也是为了学习、研究、讲解的方便。

超级大盘股，顾名思义，是总股本数量级最大的一类个股，基于国内股市的现状，我们可以将总股在几百亿以上的个股称之为超级大盘股，像中国石油、工商银行、农业银行、建设银行等，其总股本都突破千亿数量级，是名符其实的超级大盘股。

大盘股，是总股本在百亿左右的个股，像中国铁建、大秦铁路、宝钢股份等均属于大盘股。有的时候，我们可以将大盘股、超级大盘股划入同一梯队，统称为大盘股，只要这种说法不引起混淆，能帮助我们理解、把握个股，这种说法就是可行的。

中盘股，是总股本在十亿左右的个股。这类个股的数量较多，股本也相对较大，但比起大盘股、超级大盘股，它们的总股本就相对小得多了。

小盘股，是总股本在五亿以下、一亿以上的个股。袖珍小盘股的总股本是不足一亿的。随着上市公司资产的不断增长、盈利能力的提升，上市公司的资产总规模也会相应地提升，原来的小盘股可以演变成为中盘股，中盘股有可能演变成为大盘股，因而，我们应动态地看待个股股本的变化。


2．第二种划分方法——以业绩为标准


以业绩来划分股票无疑是重要的一种方法，股票代表着上市公司，上市公司业绩好、资产多，其股价也自然会水涨船高；上市公司业绩差、入不敷出，其股价也将难有起色。从股价的中长期走向来看，股价与上市公司的真正价值是会互相靠拢的。因而，从业绩角度来理解个股、把握股价走向是一个不错的方法。依据业绩的好坏、上市公司的经营潜力，我们可以将全体个股划分为蓝筹股、绩优股、成长股、绩差股、ST股等。

蓝筹股，也称为大盘蓝筹股，是指那些资产规模极其庞大、总股本也十分巨大、行业地位突出、盈利较为稳定的一类个股。这些个股由于行业地位十分突出，因而有着不错的盈利，但由于它们的资产规模已经扩张到了一个接近峰值的程度，因而其业绩增长潜力相对不足。在股票市场中，由于这类个股的总股本十分巨大，而股市又是一个资金驱动市，想要推动这类个股大幅上涨，需要巨量的资金形成一种合力才有可能，这也是为什么这类个股在走势上常常难以跑赢大盘的原因所在。

如图2-4所示为大盘蓝筹股大秦铁路2008年12月至2010年12月期间走势图，图中叠加了同期的上证指数走势，通过对比可以看出，此股的走势相对弱于大盘。但是如果我们查看此股的业绩就会发现，这种明显的走弱态势并不是源于其业绩的不振，相反，此股的业绩属稳中有升。其实，导致走势如此疲软的原因就在于它是一只盘子极大的个股，要想推动这样的个股上涨，需要多路资金齐心合力拉抬，而这期间的股市并没有进入全面牛市阶段，涌入股市的资金力度相对有限，此股也就自然难有好的行情。
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绩优股，是指那些行业地位较为突出、有独特的技术或资源优势、业绩较为优秀的一类个股。这类个股的总规模明显小于大盘蓝筹股，行业地位也不如大盘蓝筹股突出，但这类个股若自身经营得好，将有着不错的业绩增长潜力。在股票市场中，我们平常所说的绩优股主要是指那些业绩不错、但业绩高增长概率相对较低的中盘类个股。

成长股，是指那些具备优秀成长潜力的上市公司，这些公司经营业绩突出，在同行中具备较强的优势，并且成长股也是业绩优秀的个股。成长股的最大特点就是它的业绩高速成长性，一般来说，只要上市公司可以连续保持30％的净利润增长率，它就可以被称为是一只成长股。成长股也是股市的最大魅力所在，因而，上市公司的高速成长终将演变成二级市场中股价的裂变。那么，究竟哪些企业更具备高速成长潜力，有望成为一只成长股呢？成长股首先要有着高速成长的空间，上市公司规模若是较小、且又有着独特的优势（资源优势或技术优势），则它是很容易快速打开市场、实现利润高速增长的，因而，成长股多诞生在一些小盘类个股身上。当然，中盘类个股也有望成为成长股，这取决于实际情况。

图2-5为成长股苏宁电器2005年1月至2007年10月期间走势图，此股在近三年的时间里，其股价累计涨幅超过了20倍，这固然有2007年大牛市行情的推波助澜之功效，但此股的这种上涨幅度却远远地高于市场平均涨幅。其实，导致此股股价不断裂变的根源就在于它是一只高速成长股，其业绩是以每年100％左右净增长高速奔跑的，而且，这种增长还是一种复合性的增长，在业绩的裂变式增长带动下，股价的裂变速度更快。通过本例，我们也可以看到成长股的魅力所在，它将能使我们手中的资金实现不断增长，而且，如果上市公司业绩增速惊人的话，则我们手中的炒股资金将在中期内轻松实现翻倍再翻倍。
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绩差股，顾名思义，是业绩较差的一类个股，这类上市公司或者由于行业前景不好，或者由于经营不善，或者由于领导层的能力低下等原因，导致其在行业中竞争力极弱、毫无优势可言，利润也处于一种极为微薄的状态，甚至出现了亏损。ST股就是业绩连续2年亏损的股票，这类股票在股票名称前有“ST”的字样，以提示投资者；连续3年亏损的则要在ST前面再加一个星号，表示有退市风险。值得注意的是，绩差股并不等于没有上涨行情，而且就中短期走势来看，很多绩差股甚至出现了惊人的飙升行情，对于这种走势，我们就不能从业绩的角度来解释了，这要从个股的题材面来分析。


3．第三种划分方法——以题材为标准


题材，就是个股所具有的“话题”。什么是话题呢，其实很多简单、能够成为股市热点、吸引人们关注的内容都可以称为话题。例如，传统类型的能源紧张了，人们开始将目光投向新能源领域，此时，一些利好于新能源的政策扶持消息就会成为点燃新能源这类题材的导火索；又如，世博会、国庆庆典等重大活动的举办，同样会带来热点题材，一些上市公司会参与其中的某些项目承接，这些个股就自然成了热点题材股；再比如，国家出台了一个区域性的扶持政策，受利好政策的扶持，相关个股也自然会吸引人们的关注，从而也就成为热点题材驱动下的题材股。

题材炒股，既是股市的活力所在，也是股市的魅力所在。准确地发掘题材股，成功地捕捉题材股，我们甚至可以坐享中短期利润翻倍之喜。题材股之所以出现中短期飙升走势，除了市场多路资金的追捧之外，最为重要、最为关键的因素还在于有主力资金炒作。主力是股市中的资金大鳄，他们手中持有巨额的控盘资金，由于他们的资金可以形成一股合力，完全不同于买卖行动分散的散户群体，因而，在主力的推动下，题材股也就有了向上快速拉升的动力。

另外一点值得注意的是，题材股完全有可能出现在没有业绩支撑的绩差股身上。因为，题材炒股讲究的是“想象空间”，并不是当前实实在在的业绩，一只绩差股，即使它当前业绩很糟糕，但如果某个题材可以让人们打开此股的想象空间，它就是好的题材股，它的中短期上涨潜力也将十分大。

依据不同的题材类型，我们可以将题材股划分为：政策消息下诞生的题材、高送转题材、新能源题材、产品价格上涨题材、社会热点事件催生的题材、资产重组题材、低碳概念题材等。具备了相同题材的一类个股也就构成了一个板块，所谓的板块就是指，具备了相同属性的一些个股所构成的集合。除了可以依据题材来进行板块划分之外，我们还可以依据行业、地域这两个属性来进行板块划分。理解板块这个概念是十分重要的，因为，股市热点往往就是以板块的形式呈现出来的，如果我们可以及时地发现热点板块，就可以大大地缩小选股范围，更好地把握中短线买股时机。

热点题材的出现多是源于消息面的刺激，因而，在实盘操作中，我们应及时地留意市场及个股的消息面，以争取在第一时间内把握热点题材股的买入时机。


4．第四种划分方法——以行业或区域为标准


依据上市公司的行业属性或所处的地域，我们还可以将全体个股进行分类。例如，以“行业”这个属性为标准，我们可以将全体个股划分为银行板块、券商板块、钢铁板、电力板块……以“地域”这个属性为标准，我们可以将全体个股划分为上海板块、北京板块、黑龙江板块、新疆板块……


5．龙头股


在理解了板块这个概念之后，我们还有必要了解一下龙头股这个概念。龙头股是指在某一时期内，在主力对股票市场某一板块的炒作中，对同板块的其他股票具有影响和号召力的股票，它的涨跌往往对本板块中其他个股的涨跌起引导和示范作用。龙头股在上涨时冲锋陷阵在先，回调时抗跌，是能够起到稳定军心作用的“旗舰”。


 7　针对股票的术语

买卖股票，我们应了解一些关于股票交易的基本术语。本节中，我们先来看看一些反映个股情况的术语，下一节中，我们将继续介绍一些与涨跌预测相关的基本术语。


1．股票名称与股票代码


每一只股票在股市中都有一个名称，也有一个代码，它们是用来标识个股的。例如，就中国工商银行股份有限公司这家上市公司来说，它在股市中的名称是“工商银行”，其股票代码为“601398”。通过股票名称或代码，我们就可以指定某只个股了。在国内的A股市场中，上交所的A股代码是以数字“6”打头的；深交所的A股代码则是以数字“0”打头的。（注：创业板隶属于深交所，它们的股票代码以数字“3”打头。）


2．新股


新股是相对于那些已登陆股票市场的老股而言的，新股指代那些即将登陆股市、或是刚刚登陆股市的个股。新股登陆股市是以IPO形式实现的。IPO全称Initial public offerings（首次公开募股），是指某股份有限公司首次向社会公众公开招股的发行方式。成功完成了IPO过程的企业会在随后进入股票二级市场进行交易，这称为新股上市。在新股上市首日，会在其股票名称前加一个字母“N”，N为New的简写，新股上市首日无涨跌幅限制。


3．股价


股价，即股票价格，是一只个股在二级市场（也称为流通市场）的股票价格。在每个交易日，由于买卖交易的实时发生，股价也会处于实时变动的状态中。当我们买入一只股票后，其实就是希望股价可以上涨，这样，随后才能通过以更高股价卖出的方式来赚取差价利润。


4．一股、一手


“股”是股票数量的最小单位，“手”则是股票交易时的最小成交单位（1手＝100股）。在涉及到股票交易时，我们都是以“手”来表述成交数量的。例如：买入了10手，其实就是买入了1,000股。


5．“T＋1”制度


我们在买入一只股票之后，是否可以随时性地卖出呢？答案是否定的。国内的A股市场实行“T＋1”的交易制度（注：T是Trade的首字母）。所谓的T＋1就是指：当日买入的股票，只有等到下一个交易日开盘之后才能够卖出。


6．长线、中线、短线


长线、中线、短线是指投资者持有一只个股的时间，也指代着三种不同的交易方式。长线，是指买入个股后长期持有，以期从个股长期上涨走势中获取利润，一般来说，持股时间在半年以上。中线，是指买入个股后中期持有，持股时间在几个月左右。短线，是指买入个股后仅做短期持有，持股时间在几日至几周不等。


7．涨停板与跌停板


涨停板与跌停板是一只股票较为极端的走势形态，这种走势的出现源于国内股市中所规定的涨跌幅限制。所谓的涨跌幅限制是指，从1996年12月26日起，上市交易的股票（含A、B股）、基金类证券，在一个交易日内，其交易价格相对上一个交易日收市价格的涨跌幅度不得超过10％，超过涨跌限价的委托为无效委托，ST类股票的涨跌幅限制为5％。以下几种情况不受涨跌幅限制：一，新股上市首日；二，增发股票上市当天；三，某些重大资产重组股票，比如合并之类的复牌当天。

基于涨跌幅限制，若个股当日的上涨动能较强，达到涨幅上限后，如果买盘力度依旧强于抛盘力度，则股价就不会回落，但也不会再度上升，此时交易并不会停止，交易价位会一直停留在当日的涨幅上限价位处，这也使得个股走势呈现出“一”字形，这就是涨停板。同理，跌停板走势就是个股的盘中交易价位一直位于跌停下限处。


8．仓位、半仓、全仓、空仓


仓位，是指在投资者的所有炒股资金中，用多大比例的资金买入了股票。例如，用一半的炒股资金买入了股票，此时，股票账户中还有一半可用资金，这就是半仓；如果将全部的炒股资金都买入了股票，则这种情况被称为全仓；如果股票账户中没有任何股票，只有现金，即称为空仓。

理解仓位这个概念是很重要的，炒股的成败，在很大程度上就取决于我们对于仓位的控制，只有合理地控制好仓位，我们的操作才能游刃有余，我们也才能处于更为主动的地位。


9．被套、套牢、割肉


如果我们在买入一只股票后，这只股票开始下跌，从而使得股价低于我们的买入成本，此时，我们就处于被套的状态。如果股价继续下跌，并明显低于我们的买入成本，则这时就是套牢。

当我们处于被套或套牢的状态时，并不等于不能卖股，但此时卖股，我们就是亏损出局了，若此时我们认赔出局，则这种操作就称为割肉。


10．补仓、加仓


在买入一只股票后，股票开始下跌，从而使得股价低于我们的买入成本，此时，我们预计个股随后的下跌空间较小而上涨的概率则较大，我们可以再度买入此股，由于此时的买入价格要低于我们上一次的买入价格，因而，会将持股的平均成本摊低，这时的相对低价买入操作就称为补仓。

在买入一只股票后，股票开始上涨，我们处于获利状态，我们预计个股随后仍将上涨，于是再度买入，但此时的买入成本要相应地高于前一次买入成本，这时的相对高价买入操作就称为加仓。


11．停牌与复牌


停牌是指在股市正常开市的情况下，个别股票因某些事项而停止交易。造成股票停牌的原因有很多，如召开股东大会、审议重组事项、核实市场传闻、股价出现异常波动等。复牌则是指之前停牌的股票又再度恢复正常交易。
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在炒股软件中，我们可以在行情报价表（也称为涨跌幅排行榜）中定制相关的行情数据，这些行情数据从不同侧面展现了个股的市场交投情况，是我们把握个股的窗口。如图2-6所示为大智慧新一代软件中的行情数据截图。下面，我们接着看看一些较为实用的行情数据的市场含义都是什么。


12．委买盘与委卖盘


委买盘与委卖盘是反映投资者委托申报情况的，一个投资者可以申报买入，也可以申报卖出，委买盘反映了买入申报情况，委卖盘则反映了卖出申报情况，这些买卖申报情况通过股票行情软件中的买盘、卖盘窗口得以呈现。由于交易所提供信息的限制，我们只能看到与当前实时成交价最近的五档买入申报、五档卖出申报情况。（注：上交所、深交所还提供收费的LEVEL-2服务，投资者若购买了此服务，可以看到十档买入申报、十档卖出申报情况。）


13．主动性买入与主动性卖出


一笔交易是双向的，有买就有卖，当一笔交易发生时，或者是买方主动性地以卖方报价买入（即主动性买入）；或者是卖方主动性地以买方报价卖出（即为主动性卖出）。


14．内盘与外盘


内盘是反映一只个股以主动性卖出方式成交的数量，外盘则是反映以主动性买入方式成交的数量。外盘与内盘之和正好是个股的成交量。依据内盘与外盘这两个数据，我们就可以更好地了解市场买卖双方的力度对比，从而为分析预测股价走向提供依据。


15．涨幅、跌幅、振幅


涨幅是指股市或个股当日出现的上涨幅度，这一幅度是相对于上一交易日的收市价而言的；跌幅则是指股市或个股当日出现的下跌幅度，这一幅度也是相对于上一交易日的收市价而言的。振幅则是股市或个股当日在盘中出现的最高上涨幅度与最低下跌幅度之和，例如：一只个股在当日交易过程中，最高涨幅曾达到5％，但随后由于卖方的打压，盘中一度最低下探至跌幅3.1％的位置，则此股当日的振幅就是5％＋3.1％＝8.1％。


16．量比


量比是一个十分重要的盘口数据，我们可以将其理解为成交量的相对比值，它将某只股票在某个时点上的成交量与一段时间的成交量平均值进行比较，排除了因股本不同造成的不可比情况，是发现成交量异动的重要指标。量比的计算公式为：量比＝现成交总手/［过去5个交易日平均每分钟成交量×当日累计开市时间（分）］。

透过量比数值，我们可以轻松地发现哪些个股当日出现了明显的量能异动（即：出现了明显的放量或是明显的缩量），在实际使用量比这一数据时，量比数值较大的个股（一般来说，量比数值大于2）及量比数值较小的个股（一般来说，量比数值小于0.5）可以看做是个股出现了较为明显的量能异动，由于“量在价先”，因而，这些个股是我们重点关注的对象。


17．委比


委比，反映了买方申报买入与卖方申报卖出的对比情况，委比的计算公式为：委比＝（委买手数－委卖手数）／（委买手数＋委卖手数）×100％。委比的取值范围从－100％至100％。若委比为正值，说明挂在委买盘中的买入申报数量更大；若委比为负，则说明挂在委卖盘中的卖出申报数量更大。

由于委比只能反映买卖双方的申报挂单情况，并不能反映买卖双方的成交情况，而这些委托申报买卖单是可以随时撤掉的，因而，在实盘操作中，我们还应结合内盘、外盘这两个反映投资者主动性买卖情况的数据来综合分析。


18．换手率


换手率也称为周转率，是反映一只股票换手情况的指标，换手率＝（某只股票某段时间内的成交量/流通股本）×100％。换手率可以体现个股的交投活跃程度，也可以用来大概衡量一只个股市场浮筹数量。在实际使用时，以交易日为时间单位的“日换手率”，以及以若干交易日作为时间段的“累计换手率”这两个数据最为常用。

如果一只个股的日换手率很低，这说明在其全部流通股中，参与二级市场交易的股票数量并不多，也就是说此股的市场浮筹数量较少；这些大量的流通筹码可能掌握在主力手中，也可能是由于控股股东持有的流通股数量较多所致。


19．每股收益


每股收益＝上市公司创造的总利润/个股的总股本，即将总利润平摊到每一股上。每股收益是衡量个股盈利能力的一个财务指标，如果个股的年度每股收益呈逐步增长的势头，则说明企业的盈利能力在逐步提升。


20．市盈率


市盈率也称为本益比，其计算方式为：市盈率＝股票价格/年度每股收益，其中的“年度每股收益”可以是上一年度的，这种计算所得到的市盈率称为静态市盈率；也可以是本年度每股收益或是下一年度每股收益，这种计算所得到的市盈率称为动态市盈率。当上市公司的业绩变化不是很大时，使用静态市盈率的效果很好；若上市公司因发生资产重组事项，或是因其他某种原因而出现业绩大幅改变时，此时宜使用动态市盈率。

静态市盈率无法反映出企业当前及未来的业绩变化情况，有失实时性；动态市盈率中的每股收益只是我们一种或然性的预判，有失准确性。在具体分析中，我们应统筹兼顾。对于绝大多数个股来说，业绩的变化是呈连续性而非跳跃性的，此时，利用静态市盈率，我们可以很好地了解到股市及个股的估值状态。所谓的估值状态，简单地说，就是指一只股票的股价与其真实价值的挂钩程度。如果股价明显高于个股的真实价值，则这种估值状态就是高估；如果股价明显低于个股的真实价值，则这种估值状态就是低估。就国内股市的历史运行情况来看，全体个股的平均市盈率在20倍左右是较为合理的估值状态，高于30倍则属相对高估，低于16倍则属相对低估。将市盈率应用到个股身上时，我们还应注意个股的特点，如果个股属成长性较好的中小盘股，则合理的市盈率可适当提高，一般在30倍左右；如果个股属成长性较差的大盘蓝筹股，则合理的市盈率应相对较低，一般在15倍左右。


21．净资产


净资产，也称为股东权益，表明了企业真正拥有的资产价值，其计算公式为：净资产＝资产总额－负债总额。对于股份公司来说，净资产就是股东所拥有的财产。我们可以透过净资产来了解企业当前的情况，是资不抵债，还是资产雄厚。


22．每股净资产


每股净资产＝股东权益/股本总额，它反映每股股票所拥有的资产现值，一般来说，每股净资产越高越好。每股净资产越高，股东拥有的资产现值越多；每股净资产越少，股东拥有的资产现值越少。


23．市净率


市净率指的是股价与每股净资产之间的比值，一般来说，比值越低意味着风险越低。但投资者也应注意，过低的市净率也说明企业没有充分运作好手中的资产。但市净率过高也并不是好事，它很可能意味着企业已经最大限度地运作了手中的资产，再度提升盈利能力的可能性就较低了，随后，企业很有可能面临着滑坡。一般来说，市净率的数值在2～3倍是比较理想的。


24．净资产收益率


净资产收益率用以衡量公司运用自有资本的效率，其计算公式为：净资产收益率＝（公司税后利润/净资产）×100％。一家企业在快速成长过程中，由于其利润不断增长，其净资产也会同步增长，但快速增长的净资产是否能同步创造出较高的利润呢？此时就可以利用净资产收益率这个指标来做衡量。如果企业在快速成长的同时，其净资产收益率一直保持在较高的水平，则说明企业的盈利能力并没有随着企业的扩张而下降。除此之外，它也弥补了每股税后利润指标的不足。例如，在公司对原有股东转股送股后，每股收益自然会有所下降，这使得投资者往往产生错觉，以为公司的获利能力下降了，而事实上，只要公司的净资产收益率未见明显下降，企业的获利能力就没有明显下降。


 8　关于涨跌预测的术语

上一节我们讲解了与个股相关的一些术语，这些术语足以帮助读者快速地建立起一个知识系统，但这个知识系统主要是关于个股的一些基本知识，并没有充分地涉及到股价的涨与跌，它并不完善。我们参与股市，主要是想从股价的涨跌中来获取利润，因而，只有能较为准确地预测个股的走向，我们才能成为股市的成功者。本节中，我们以“涨跌”为核心，看看与此相关的术语有哪些。


1．“多”与“空”


在股票市场中，有“多”与“空”之分。所谓的多，就是指代上涨，空则指代下跌。那些预计股价将上涨的投资者会进行买入或持股待涨操作，他们是“多头”，这些投资者合起来就构成了“多方”阵营；反之，那些预计股价将下跌的投资者会进行卖出或持币观望操作，他们是“空头”，这些投资者合起来就构成了“空方”阵营。

股票市场是一个资金驱动市，股价的涨跌取决于多空双方力量的对比，当多方力量更强时，股价会上涨；反之，当空方力量更强时，股价则会下跌。


2．趋势


“趋势”是股市中最为重要的一个概念，它是指价格的总体运行方向。依据股价总体运行方向的不同，趋势可以具体分为三类：上升趋势（也称为牛市）、下跌趋势（也称为熊市）、横盘震荡趋势（也称为猴市）。

在股票市场中，正确地识别并把握趋势运行方向是至关重要的，因为，这将直接决定着我们的操作与仓位的控制。当上升趋势出现后，我们应全仓买入并持有，应采取更为积极的出击操作，若我们不能正确地识别升势，则将错失获利的好机会；反之，当下跌趋势出现后，我们应轻仓搏取短线利润，应采取更为保守的操作，若我们不能正确地识别跌势，则将损失惨重。

图2-7为上证指数2009年5月至2011年4月期间走势图，股市在这长达两年的时间里，并没有明确的上升或下降方向，而是处于横向的宽幅震荡走势之中，这就是猴市。在猴市中，我们应重个股、轻大盘，如此才能获取可观的利润。

[image: ]
图2-7




3．低吸高抛


在股市中我们常听到“低吸高抛”这样的用语，这一概念反映了国内股市的获利原则，即只能先通过在相对低位区的买入，等随后股价涨上去后才可以在相对高位实现获利抛出，这一获利机制也称为“做多获利机制”；与之相反的是“做空获利机制”，即先在高位处卖出，随后若价格向下运行，则可以通过在相对低位区平仓买入的相反操作来结束一次完整的买卖操作。这种做空获利机制广泛地存在于期货、外汇市场中。


4．诱多与诱空


在股票市场中，存在着两大投资者阵营，一个是散户投资者群体；另一个则是主力投资者（一般简称为主力）群体。散户投资者的买卖行为较为分散，难以形成合力，也难以有效地引导个股走向。主力则不同，它们资金实力强大，当一个主力或几个主力入驻一只个股之后，就可以凭借着其强大的控盘实力来引导，甚至决定个股的走向。因而，在炒股实战中，我们应积极地跟随主力的步伐，只有这样，才可以稳中获利，且是获取远远高于市场平均水平的收益。

诱多与诱空是主力针对散户实施的两种骗术。当个股处于低位区时，主力想进行大量买入，但这些股票筹码都掌握在散户手中，此时，主力往往会利用手中少许筹码刻意地向下打压股价，以制造恐慌氛围，让散户投资者看不准方向，误以为个股的下跌走势深不见底，这样，个股随后出现一小波上涨时，散户投资者就会争相抛售，以避免再度陷入个股不断下跌的泥潭。主力这种在低位区通过打压来制造恐慌氛围，从而为大量吸筹创造条件的行为，就属于诱空行为。

反之，当个股处于高位区时，主力想进行大量卖出，但此时的散户未必肯买，为了营造一个良好的上涨氛围，主力往往会通过自卖自买的方式制造一种放量突破上涨的假象，以吸引跟风盘介入，而主力则可借机出货，这种行为就是诱多。


第三章　新股民第一次买入股票
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对于新入市的股民朋友来说，总有一些问题，最感兴趣的问题是，我们如何买卖股票。所以，第一步，我们应首先真正地实施一笔交易，这样，我们就对股票交易有了一个感性的认识，这也会极大地提升我们的兴趣。本章中，我们就结合网上炒股软件的用法，来看看如何展开股票交易。






 1　股市的交易时间

参与股票市场的交易，我们应首先了解它的交易时间，因为只有在交易时间段，才能进股市参与买卖。国内的A股市场，正常情况下是每周一至周五开盘（节假日除外），周六、周日休市。如图3-1标示了A股、港股、美股市场的股市交易时间。
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对于A股市场来说，在每个交易日的9:15开始集合竞价，9:25结束集合竞价，9:30至11:30为早盘连续交投时间段，13:00至15:00为下午连续交投时间段，在连续交投时间段内，股市及个股会随着买卖双方的交锋而持续地变动，我们也可以买入或卖出股票。每个交易日的9:15之后，证券交易所才会接受投资者的买卖申报，但我们并不直接与交易所打交道，在投资者与交易所之间有证券公司作为中介，因而，有些证券公司在9:15之前就接受投资者的委托，并将这些委托单子依次排列，等到交易所开始接受申报时，再将其发送到交易所。

每个交易日有6个小时的连续交投时间段，连续交投很好理解，在这段时间内买卖成交不断发生，从而促使股价不断变化，在连续交投时间段，我们最关心的就是股价变动情况，这直接决定着我们的盈利情况或亏损情况。

除了连续交投时间段外，集合竞价时间段可能并不被理解。其实，每个交易日9:15至9:25之间的集合竞价时间段是用以确定当日开盘价（也称为开市价）的。在这段时间内，投资者可以挂出买卖申报单，这些买卖申报单的价格可以较为充分地体现个股当日的消息面、外围股市的波动、政策面的消息等因素的影响。在9:15至9:25之间，交易所并不会撮合成交，等到9:25分的最后时刻，交易所才会根据最大成交量原则来确定当日的开盘价。所谓的最大成交量原则，就是指如果某一价位上挂出的买卖单数量最大，则这一价位就是成交量最大的价位，它也就是开盘价。过了9:25，集合竞价将结束，开盘价也将确立，9:25至9:29为缓冲时间带，9:30正式开盘。

上面我们介绍的是国内A股市场的交易时间，由于A股市场并不孤立，外围股市的大幅波动往往也会影响到A股市场，而且这种影响并不是实时的，其影响效果主要体现在开盘上，之所以会这样，是因为外围股市的交易时间与A股市场并不相同，它们存在着明显的时差。对于外围股市来说，我们可以重点关注美国股市，美国作为全球经济的龙头，其股市对全球各国股市的影响力也是最大的，我们常常听到先是美股大跌或大涨，随后，欧洲各国的股市也跟风下跌或上涨。除此之外，国内的港股市场也是一个相对独立的股市，且有众多的内地企业在其中上市，它的走势也是值得我们关注的。

下面我们看看美股及港股的交易时间。美股的交易时间是夏令21:30至4:00，冬令22:30至5:00。因而，在A股市场开市之前，美国股市已经结束了最近一个交易日的交投，如果美股在这最近一日的运行中出现了大幅度的波动，一般会对A股当日的开市造成明显的影响。港股的交易时间是10:00至12:30（9:30至10:00为集合竞价时间）、14:30至16:00。


 2　把银行里的钱转入到股票账户中

在开设了炒股账户之后，我们会随之开设相应的保证金账户。保证金账户就是用来管理、结算炒股资金的一个资金清算平台，通过与保证金账户相挂钩的银行卡，我们可以向其中存入、取出炒股资金。如图3-2标示了银行卡与保证金这种相互挂钩、一一对应的关系。股票市场中的交易，是以100％的保证金方式实施的，这意味着如果我们要买入市值5000元的股票，则我们的保证金账户中必须要有超过5000元的现金才能实现这笔交易（之所以要超过5000元，是因为还有证券公司的佣金和印花税等交易成本）。可以说，炒股票，没有足够的现金储备是不行的。
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在具体买入一只个股前，我们必须要先存入足够的现金。那么，存多少合理呢？这个无固定的标准，投资者可以依据自己的资金实力来决定，但一般不宜过少（如低于2万元），否则我们就难以有效地调度仓位，也不能买入多只潜力股，这对我们通过股票市场来获利是一个阻碍。但是，我们也不应倾其所有来参与股市，毕竟股市也是一个风险较高的市场，而且，当大市环境不好时，有着较大的系统性风险，如果我们投入的资金占我们总资金的比例过高的话，当真正的机会出现时，我们可能会发现没有继续“补仓”的资金了，这无疑是极为被动的。

存入炒股资金是一个基本操作，但对于新入市的股民朋友来说，我们还是有必要说一下它的操作过程的。首先，我们应将现金存入到与保证金账户挂钩的银行卡或存折中，随后，再将这其中的资金转入到保证金账户中。我们可以去银行柜台来完成这些操作，也可以通过网上银行来完成，但投资者需要先去银行网点开通银行卡的网上银行功能及保证金账户的网上转账功能。


 3　认识网上炒股
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现在的股票交易都是在网上实施的，网上炒股是极为方便的，在网上炒股，我们需要一个可以连入互联网的电脑，同时，还需要下载并安装炒股软件、交易软件。利用炒股软件，我们可以获取实时的股市行情，利用交易软件，我们则可以买卖股票。

网上炒股是随着互联网普及而快速发展起来的一种交易模式，这种交易模式使得我们不再受到地域的限制，既可以在家里，也可以在办公地点，只需要一个可以联网的电脑就能进行操作。虽然说利用炒股软件查看行情、利用交易软件实施买卖这两方面是网上炒股的核心所在，但网上炒股并不单单地局限于这两方面，利用各种财经股票类网站所提供的评论性文章、推荐性报告、内幕性消息等，我们还可以更透彻地把握上市公司的实际情况，预测个股的未来走向。

炒股软件的基本操作和交易软件的使用方法，这两方面的内容是我们顺利开展网上炒股的核心所在。在第4节中，我们将讲解炒股软件的下载、安装、调出走势图等基本操作；在第7节中，我们将讲解利用交易软件买卖个股的方法。


 4　下载并安装炒股软件

炒股软件，也可以称为股票行情软件、金融客户端软件，它可以为我们提供股票市场的实时行情、历史行情，而且，也提供了与个股相关的一些其他信息，如股东进出情况、财务状况、行业新闻、大事提醒等。利用炒股软件，我们就可以及时地获取大盘指数的实时走势、个股股价的实时变动等有关股市的行情信息。“工欲善其事，必先利其器”，掌握炒股软件的相关操作是我们进入股市必备的一项功课。下面，我们就来看看下载、安装、使用炒股软件的一些基本操作，以帮助读者快速地学会如向利用炒股软件。

炒股软件有很多种，它们由不同的软件商开发，但其基本操作、基本功能大同小异，就目前市面上的炒股软件来说，大智慧新一代、同花顺、钱龙、通达信等炒股软件较为知名。本节中，我们以大智慧新一代这个炒股软件为例，先来学习一下它的下载及安装操作流程。


1．下载炒股软件


下载，是指从互联网上将一些有用的资源，如电影、歌曲、软件、文档等保存到我们自己电脑中的一种操作，就是将网上的某种资源复制到电脑中。互联网犹如茫茫大海，要想找到我们所需的资源，首先要找到下载地址。

下面我们以大智慧新一代为例，看看如何找到下载地址，如何安装。对于一个软件来说，若我们要下载它，主要有两种操作方法：一是，登录它的官方网站，在网站中寻找此软件的下载点。这种操作方法虽然容易理解，但是并不十分实用，因为我们需要首先知道此软件的官方网址是什么，对于广大投资者来说，我们下载的东西多种多样，而这些软件的官方网址又不同，因而我们很难记住。第二种操作方法较为实用，我们只需通过搜索引擎来找到相关的入口点，随后，进入这一入口点，看看是否有我们所需的下载资源。

什么是搜索引擎呢？搜索引擎指自动从互联网上搜集信息，经过一定整理以后，提供给用户进行查询的系统。互联网上的信息浩瀚万千，而且毫无秩序，所有的信息象汪洋上的一个个小岛，利用搜索引擎，我们可以轻松地找到所需的小岛，搜索引擎将为我们提供到这一岛上的链接。

对于我们这些终端用户来说，搜索引擎是以网页的形式呈现出来的，因而，我们应牢记搜索引擎的网址，常用的搜索引擎如百度、谷歌，它们的网址分别是：http://www.baidu.com/和http://www.google.com.hk/。在搜索引擎所提供的网页上有一个文本框，在这一文本框中输入我们所查询信息的关键字，即可找到对应的入口点。例如：我们要搜索大智慧新一代的下载地址，可以在其中输入“大智慧新一代下载”（注：关键字与关键字之间用空格来区分），随后点击搜索按钮，即可打开一个网页，在这一网页上会以索引的形式列出包括这两个关键字的网站入口点，点击相应的索引条目，即可查看这一链接所对应的网页是否有我们所需的资源。如图3-3、3-4标示了利用百度搜索引擎来搜索大智慧新一代炒股软件下载地址的操作流程。
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找到相关的入口点之后，在这一网页上查看相关的下载链接，随后点击，将所要下载的资源保存到“我的电脑”中即可。对于大智慧新一代来说，我们下载的是一个安装包，要想成功地运行大智慧，我们还需要进行安装。如果我们下载的是一个压缩包，即所下载的文件名后缀为“.zip”或“.rar”，则我们的电脑中还需安装解压缩软件，常用的解压缩软件为WINRAR。


2．安装炒股软件


双击大智慧软件的安装文件后，会弹出安装向导窗口，如图3-5所示，在安装向导窗口中，依次点击“下一步”按钮（可以查看每一步的提示信息，以明晰此步操作的意义），即可以顺利地完成安装，如图3-6所示。
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在安装成功之后，我们可以在电脑桌面上看到启动大智慧新一代的快捷方式图标，双击此图标，即可启动并运行大智慧新一代了。下一节中，我们将以大智慧新一代为例，继续讲解炒股软件的基本用法。


 5　查看实时的行情信息

股票行情软件的最大作用之一就是查看实时的行情信息，这些行情信息既包括关于股市整体运行的行情信息，也包括全体个股的行情信息。只有了解了这些行情信息，我们才能清楚观察到个股的走势，了解到个股的异动等信息，从而为实盘买卖个股提供充分的依据与信息。本节中，我们就来看看如何利用炒股软件获取多种多样的行情信息。

在使用炒股软件时，我们首先要学会调出动态行情报价表。动态行情报价表也称为涨跌幅排行榜，它以各种行情数据，如量比、委比、涨幅、振幅等为表列，以每只个股为表行，将全体个股列于一张表中，我们可以按某一行情数据的大小对全体个股依次排序，从而方便地找出哪些个股出现了明显的异动。

在普通的炒股软件中，如大智慧新一代、同花顺、通达信、钱龙等，我们调用行情报价表的方法基本相似，都可以通过数字快捷键来完成。通过数字快捷键“60”可以调出沪深全体A股的行情报价表，通过数字快捷键“61”可以调出沪市（上证）全体A股的行情报价表，通过数字快捷键“63”可以调出深市全体A股的行情报价表。下面我们来看看利用快捷键调出相应行情报价表的操作流程。

首先，打开炒股软件。随后，再敲入键盘上的数字“60”，便可以弹出一个键盘精灵窗口，同理，通过键入“61”或“63”可以调出相应的键盘精灵窗口，图3-7至3-9为“60”、“61”、“63”相对应的键盘精灵窗口。在这一键盘精灵窗口中，可以看到与我们所敲入快捷键相对应的条目，如果这一条目即是我们要调出的内容，敲击键盘上的Enter键（回车键）即可打开此项。如图3-10所示为所打开的一个沪深A股行情报价表（仅为部分截图），在这一行情报价表中，双击某一表行就可以打开此股的走势图了。
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除了行情报价表之外，我们还应学会调用综合排名窗口。综合排名窗口最重要的作用就是它可以反映最近5分钟盘中出现明显异动走势的个股。在实盘操作中，利用综合排名窗口，我们可以了解到最近5分钟内，哪些个股上涨幅度较大，哪些个股下跌幅度较大。

利用数字快捷键“80”可以调出沪深股市的综合排名窗口，利用数字快捷键“81”可以调出沪市的综合排名窗口，利用数字快捷键“83”可以调出深市的综合排名窗口。图3-11至3-13为数字快捷键“80”、“81”、“83”所对应的键盘精灵窗口。图3-14为沪深股市的综合排名窗口。
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 6　查看股市及个股的走势

查看股市及个股的走势是最为基本的操作，在上一节中，我们学习了如何调出行情报价表（也称为涨跌幅排行榜），我们知道，在行情报价表中双击相应的股票所在行，即可打开此股的走势图。但这只是其中的一种方法，如果我们想调出特定的某只个股走势图，就需要其他方法了。

我们先来看看如何查看个股走势图，随后再介绍查看大盘走势图的方法。一般来说，查看个股的走势图主要有两种方法，一种是通过股票名称的拼音首字母；另一种则是通过数字代码。
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图3-15



以民生银行这只股票为例，它的股票名称拼音首字母为“MSYH”，我们可以在键盘上键入“MSYH”，就会弹出一个键盘精灵窗口（如图3-15所示），在这一窗口中将列出与“MSYH”这四个字母相符的条目，通过键盘上的方向键“↑”、“↓”选择民生银行这只股票，随后敲击键盘上的回车键即可查看个股的走势图。
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对于个股来说，除了通过这种拼音首字母的形式来调出个股走势图外，我们还可以通过键入其股票代码的方式来调出。民生银行的股票代码为“600016”，我们只需在键盘上键入“600016”，即可弹出如图3-16所示的键盘精灵窗口，由于股票代码是唯一的，因而，此时的键盘精灵窗口中只有一个条目——民生银行，我们敲击Enter键，即可查看此股的走势图。

个股的走势图有两种，一种是K线图，它反映的是个股股价的历史走势情况，每一根K线代表了一个交易日的价格波动情况，将一根根的K线依次排列在一个以价格为纵轴、以时间为横轴的二维坐标系中，就构成了日K线图。（注：关于K线图的基础知识，读者可以参见第5章。本章中，我们专门讲解炒股软件的基本操作，并没有涉及到这些知识。）另一种则是分时图，分时图就是反映价格在每个交易日盘中实时变化的走势图，分时图中的分时线就是反映股价实时变化情况的曲线，它以分钟为时间单位，随着交易的不断发生，股价也会不断地变化，我们可以通过分时线来了解股价的盘中实时变化情况。

当我们打开个股的走势图后，打开的可能是个股的分时图，也有可能是个股的K线图，此时，我们可以通过键盘上的功能键F5来实现分时图与K线图之间的来回切换。（注：也有一些软件可以通过鼠标双击走势图中空白区域的方式来实现两者的切换，如大智慧新一代。）

下面我们再来看看如何查看大盘指数的分时图。大盘指数的运行情况可以说是一个极为重要的行情信息，很多个股在盘中是否能有表现，往往都取决于大盘走势是否稳健。对于境内股票市场来说，上证指数就是大盘指数，在查看它的走势图时，我们主要通过快捷键的方式——数字键“03”。操作方法是，在键盘上键入数字“03”，此时会弹出相应的键盘精灵窗口（如图3-17所示），随后，敲击键盘上的Enter键即可。除了上证指数，深圳成指也较为重要，它的数字快捷键为“04”，如图3-18所示为键入“04”所弹出的键盘精灵窗口。
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同样，所调出的大盘指数走势图可能是分时图，也可能是K线图，此时，我们通过键盘上的功能键F5可以实现两者之间的互相切换。


 7　买入第一只股票

要想真正地学会炒股、理解股市，我们就必须展开实盘买卖操作，只有将理论的学习、技巧的总结、实盘的操作相结合，才能又好、又快地学会炒股、精通炒股。具体实施买卖操作是我们完整地实施一笔交易的最后一个环节，买卖操作是建立在预测股价走向的基础之上的，通过炒股软件提供的行情信息、依托于我们掌握的分析方法，就可以相对准确地预测价格走向，进而展开买卖操作。

买卖股票时，我们要用到证券公司提供的股票交易软件（也可以称为委托软件）。不同的证券公司会提供不同的交易软件，虽然它们的界面有所不同，但是基本功能都是相似的。主要功能构成为：查看信息功能、买入功能、卖出功能、撤单功能。下面我们以海通证券所提供的交易软件为例，详细地讲解一下买入一只股票的具体操作流程。


1．下载、安装交易软件


首先，我们要在网上下载海通证券的交易软件。下载交易软件的方式主要有两种，一种是通过搜索引擎来查找此软件的下载地址，另一种方法是登录海通证券的官方网站。对于新入市的股民朋友来说，记住开户证券公司的网址并不容易，因而，我们不妨以搜索引擎这种通用的方式来查找下载地址。我们以www.google.com.hk（这是谷歌搜索引擎的网址）为例，来看看使用搜索引擎的方法。

先打开桌面上的IE浏览器（IE是Internet Explorer的缩写），随后，在浏览器界面上方的地址栏内输入搜索引擎的网址：http://www.google.com.hk，敲击键盘上的Enter键，此时会打开谷歌搜索界面，在其中的文本框中输入“海通证券　交易软件”，敲击Enter键即可打开搜索出来的由若干索引构成的页面，点击相应的索引条目即可找到此交易软件的下载地址。安装软件的操作流程与本章第4节所讲解的内容基本相似，在此不再赘述。


2．登录交易软件


交易软件安装之后，我们可以在电脑桌面上找到此软件的快捷启动图标。双击此图标启动交易软件，图3-19为登录这一交易软件的界面。
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图3-19



虽然不同证券公司提供的交易软件各不相同，但它们的登录方式、使用方式基本相同。在图3-19中输入在证券公司开户时获得的账户号（这一号码在开户时会被告知），交易密码就是在银行开设保证金账户时设定的密码。有的交易软件还有一个“通讯密码”，如果我们没有特别设定的话，则通讯密码与交易密码默认是相同的。输入完这些信息后，单击连接站点按钮即可登录交易软件。


3．熟悉交易软件的界面布局
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海通软件中的各功能组件索引点是以树形的方式列于最左侧的，点击相应的选项即可打开对应的功能界面。如图3-20所示，我们点击“买入”选项，可以打开买入股票的界面，在这一界面中，我们可进行买入股票的操作；点击“卖出”选项，则可以打开卖出股票的界面，在这一界面中，我们可进行卖出股票的操作；点击“撤单”选项可以对已委托、但仍未成交的单子给予撤销，但如果一笔委托单已经成交，则无法再撤销了；点击“查询”选项，可以查询我们的持股信息、历史交易、成交明细等信息。下面我们看看“买入”、“卖出”这两个最为常用的股票操作。（注：其他的股票交易软件的显示界面会有所不同，例如，有的交易软件会在上方显示这些功能组件的选项。虽然界面布局有所不同，但它们的功能类型基本相似，特别是买入、卖出、撤单、查询这四个最基本的功能组件，是任何交易软件必然会提供的，这四个组件也是交易软件的核心功能组件。）


4．买入一只股票时应注意的事项


点击交易软件界面上的“买入”（或“买股”）选项，可以打开买股的界面，如图3-21所示。在这一界面中，我们要输入所要买入的股票代码、买入价格、买入数量，值得注意的是买入价格与买入数量这两项。委托买入价格可以是当前的实时价格、略高于当前实时价、低于当前的实时价，或者是涨停价与跌停价之间的任何价位，这些价位都是有效的委托价。如果我们以当前的实时成交价或略高于当前实时价的价格来委托买入，这样的委托买入方式称为市价委托，可以保证买入交易立刻达成。（注：即使我们委托的价位略高于或明显高于当前的实时成交价，我们也不必担心，因为这些股票只会以实时价成交，并不会以我们所委托的过高价格成交，之所以如此挂单是因为这样可以保证交易的实时达成。）如果我们以低于当前实时价来进行委托，则这样的委托不会立刻成交，只有个股随后在盘中下跌至我们所委托的价位时，这笔交易才能达成，否则交易将无法达成。
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对于买股数量来说，1手是最小的成交单位（1手＝100股），我们委托的买入数量只能是100股的整数倍，这样的挂单才是合格的，也才能成功挂出。填好这些信息后，单击“买入”（或者是“确定”）按钮即可成功地发送买入指令。当我们成功买入这只股票后，可以通过交易软件中的“查询”功能组件来查看，在其中可以看到这些已买入的股票。


5．卖出手中持有的个股


点击交易软件界面上的“卖出”（或“卖股”）选项，可以打开卖股的界面，如图3-22所示。在这一界面中，我们要输入所要卖出的股票代码、卖出价格、卖出数量。我们只能卖出手中已持有的个股，而且，由于“T＋1”交易制度的限制，所卖出的个股至少是上一交易日之前（包括上一交易日）买入的股票。另外值得注意的是，卖出价格与卖出数量这两项。委托卖出价格可以是当前的实时价格略低于当前实时价，或者是高于当前的实时价。如果我们以当前的实时成交价或略低于当前实时价的价格来委托卖出，这样的委托卖出方式称为市价委托，可以保证卖出交易立刻达成。（注：即使我们委托的价位略低于或明显低于当前的实时成交价，我们也不必担心，因为这些股票只会以实时价成交，并不会真正地以我们所委托的过低价格成交，之所以如此挂单是因为这样可以保证交易的实时达成。）如果我们以高于当前实时价来进行委托，则这样的委托不会立刻成交，只有个股随后在盘中上涨至我们所委托的价位时，这笔交易才能达成，否则交易将无法达成。
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对于卖股数量来说，同样，我们委托的卖出数量只能是100股的整数倍，这样的挂单才是合格的，也才能成功挂出。填好这些信息后，点击“卖出”（或者是“确定”）按钮即可成功地发送卖出指令。

注：如果因上市公司实施送股转股，而使我们手中持股数量不再是100股的整数倍，则我们在完全清掉此股时，所委托的卖出数量可以不必是100股的整数倍，即不会存在手中有零星数量的股票卖不掉的情况。


6．撤销已挂出而未成交的委托单
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图3-23



对于已挂出而未成交的委托单，我们可以进行撤销操作。点击交易软件上的“撤单”选项，可以进入相关界面，随后，我们可以看到刚才所挂出的委托单（注：如果这张委托单已经成交了，我们就无法看到了），复选此委托单，单击“撤单”按钮，即可以撤销此单。如图3-23为撤单操作时的界面截图。


 8　打新股

打新股也称为申购新股。所谓的新股就是指即将登陆股市的企业在一级市场（也称为发行市场或初级市场）上发售的股票。企业通过发售股票会募集到所需的资金，对于广大普通投资者来说，可以在一级市场中申购新股。在一级市场中发售的股票随后会转入到二级市场（也称为流通市场）中，此时，这些股票就可以自由买卖了。

讲到这里，我们需要理解一个概念——IPO，IPO是Initial Public Offerings的缩写，中文意思是首次公开募股，也就是首次公开发行股票，即企业通过证券交易所首次公开向社会上的投资者增发股票以募集资金的行为。很明显，IPO是指代那些以前未登陆股市，目前正首次向社会公众发行新股的企业。企业实施IPO行为是在一级市场中展开的。

一般来说，新股在登陆二级市场的首日都有着不错的上涨幅度（这一上涨幅度是相对于发行价而言的，发行价就是投资者在一级市场中申购时的价格），因而，对于那些成功申购到新股的投资者来说，此时在二级市场中抛售离场则可获取不俗的利润，这也是我们为什么要打新股的原因所在。对于新股这一特殊的群体，我们可以在一级市场中进行申购，但就目前的市况来说，随着新股发行价越来越市场化，也有一些新股在上市首日即宣告破发（即跌破发行价）。因而，在申购新股时，我们除了要掌握基本的操作流程，还要学会辨识新股，看看新股是否有申购价值。本节中，我们就来解决这两个问题。


1．申购新股的操作流程


[image: ]
图3-24



当一家欲登陆股市的企业经证监会审核通过后，随后被安排在某一日于网上发售新股，这一交易日称为新股申购日，此时，新股的发行价会被确定下来（目前，新股的发行价由机构资金在网下竞价所得，是属于市场化的定价），投资者可以在新股的相应申购日来申购这只股票。假设网上申购当日为第T日（注：对于某只新股来说，它只有一个申购交易日，因而，我们要注意查看股票类、财经类网站中关于新股申购日的提示，避免错过），我们结合新股的发行流程来看看投资者在打新股时的注意事项（图3-24为新股申购流程示意图）。

第T日，新股在网上正式发行，在这一交易日的盘中交投时间段，投资者可以像平常买股那样来申购新股（即登录股票交易软件中的买入功能界面），因为所谓的申购新股，其实就是买入股票。每个新股都有一个申购代码，投资者可以通过财经网站上发布的新股类信息来查看，也可以登录巨潮资讯网http://www.cninfo.com.cn/来查看关于新股的信息。

对于申购新股来说，有一些事项我们还是应注意并了解的。首先是申购的数量，对于将在上证上市的新股，申购数量应是1000股的整数倍，如2000股、5000股都是符合标准的申购数量，而像300股、1500股是不合规则的；对于将在深证上市的新股，申购数量应是500股的整数倍，如1000股、1500股、2500股是符合标准的申购数量，而像1200股、1600股则是不合规则的。

其次，申购价就是已经确定好了的发行价，这个价位我们不能改变。而且，我们还应特别注意的是，一旦委托买入的申购单正式发送，就无法撤销了。这些申购资金将被冻结，直至几个交易日之后，未申购成功的才会被退回。

第T＋1日，中国证券登记结算有限责任公司上海分公司将根据最终的有效申购总量进行连续配号，每个申购单位分配一个配号（上海证券交易所的新股是以1000股为一个申购单位的，深圳证券交易所的新股是以500股为一个申购单位的），并且依据总申购的配号数量与实际所需募集的配号数量的比值情况公布中签率。中签率＝实际募集资金数额所需的配号数量/当前的申购资金配号数量。就国内目前的股市现状来说，申购资金远远大于企业发行新股时所要募集的资金数量，因而，中签率是较低的，大盘类个股的中签率可以在5％左右，但中小盘类个股的中签率往往都是低于1％的。这意味着投资者即使申购了几千股并获得了多个配号，成功中得一签的概率也是很低的。只有通过屡次打新，才有可能成功申购到一签。

第T＋2日，由保荐机构举行摇号仪式并公布中签号，进行中签处理，投资者当日可以登录交易软件，查看自己所获得的配号是否中签。如果中签的话，投资者将获得股票，成功申购到新股的那部分资金将被划给发行新股的企业。

第T＋3日，申购资金解冻。这些申购资金在投资者的股票账户中又将变成可用资金。


2．什么样的新股可以申购


随着新股定价越来越市场化和新股发行速度的提升，新股的发行价所确立的估值状态与二级市场中同类个股的估值状态已基本较为接近，这意味着新股上市后的上涨空间将较为有限，打新所获得的收益也相应地有所缩水。而且，申购新股再也不是一种无风险的套利行为，很多新股上市首日即告破发，那些成功申购到新股的投资者非但没有获利，反而损失惨重。那么，我们是否有一个判断方法，让我们避免陷入新股破发的陷阱呢？答案是肯定的。只要我们保持理性，并观察同期的新股上市表现，就完全可以规避这种风险，而且就概率来说，上市首日就破发的新股毕竟只是极少数。

哪些新股在上市首日有破发的危险呢？我们可以从新股定价、新股同期的市场表现这两个因素来把握。如果一只新股的发行价被机构投资者明显抬高，其市盈率达到了40倍，甚至是50倍、60倍，这样的新股发行价显然是过高了，这样的新股我们就不宜参与了；但新股定价的估值状态并不能完全反映新股的风险与机会，我们应随行就市来看待新股。市场往往呈现出较为极端的一面，有的时候，市场炒作新股的氛围十分浓郁，此时新股发行价即使较高，仍不缺乏场外资金的参与炒作，新股上市后仍有不错的表现，这时，我们仍然可以申购新股。但是，如果新股发行时的估值状态较高，而同期市场上经常性地出现新股破发，则在这种市场环境下，我们就不宜再参与新股交易了。

在操作时，如果新股的发行价定得过高，估值状态也很高，则申购这样的新股不仅有风险，而且由于资金被冻结，导致连续几个交易日无法购买其他个股，这还极有可能使我们错失二级市场中买股的时机，申购这样的新股显然意义不大。在新股屡屡出现破发，而新股定价仍然居高不下的时候，投资者就不妨将更多地关注那些在二级市场中更有潜力的个股。


 9　股票转户与销户
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图3-25



转户，是从一家证券公司转至另一家证券公司；销户，则是注销股东账户（如图3-25所示）。首先，我们来明确一下概念。上海实行指定交易，交易的股票过户到一家证券公司营业部的交易席位上；深圳实行托管制度，哪家证券公司营业部买的股票，只能从这家营业部卖出。这就意味着，一个身份证只能在全国开一个上海股东账户卡，但却可以在多家证券公司开设多个深圳股东账户卡。

上海股东账户卡是指定交易，而且只能指定一家证券公司，因而，如果我们已在一家证券公司开设了上海股东账户卡，随后又想在另一家证券公司进行上证股票的交易，那就要首先在原来这家证券公司办理一下撤销指定，然后才可以办理转户。

转户的“户”是指上海或者深圳股票的户，即办理转户时，我们可以转出上海股票的户或者深圳股票的户。例如，我在A证券公司开设了上海股东账户和深圳股东账户，转户时，可以将这两个股东账户全部转到另一家证券公司B，或者只将某一个股东账户（上海股东账户或深圳股东账户）单独转出。转户时不结算利息，要留客户资料存本，新开户的证券公司转入日的第二天才能交易。

销户则不同，销户的“户”是指上海股票的户加上深圳股票的户，以及原证券公司的资金户。销户需要先到银行注销第三方存管账户，其中涉及到将账户内的钱转出和结息两个步骤，需要两天时间，然后再到证券公司销户又需要一天时间，整个过程约需三天；而且要在销户的证券公司将已开设的全部股票账户进行注销，即如果我在A证券公司既开设了上海股东账户，又开设了深圳股东账户，则在销户时，必须将它们全部注销。

那么，我们什么时候应该销户，什么时候应该转户呢？其实，答案就体现在“销户”与“转户”这两个词的字面意义上。只要我们还想参与股市交易，但只想更换证券公司时，就需要办理转户；如果我们想离开股市，不想再参与交易了，则可以办理销户。

下面我们来看看办理销户、转户的手续，以及所需携带的证件有哪些。首先介绍销户，具体流程如下：

（1）投资者提供股东身份证、股东代码卡。

（2）营业员审核资料、查验密码后送主管签批。

（3）结清股东的资金和股份，办理销户手续。

（4）交回投资者身份证和股东代码卡。

（5）投资者销户后，其资料在营业部保留两年。

转户比较复杂，具体流程如下：

（1）将原证券公司“资金账户”上的剩余资金转到你的存折或银行卡上去。因为你原来的剩余资金是在原券商的资金账户上的，将你的资金余额转到你的存折上后，去新的证券公司开立资金账户，再将钱转到新开的资金账户上，即可买卖股票了。

（2）投资者需携带身份证、股票账户卡（上海和深圳账户各一份），至原证券公司填写“撤销指定交易与转托管”申请表，客户在填写完表格所列内容后，由证券公司工作人员办理撤销指定交易与转托管手续，如投资者在原证券公司持有深圳的股票（即“0”或“3”开头的股票，“3”打头的股票为创业板个股，它们隶属于深证），需缴纳30元的转托管费。在填写信息时，要先选好你要转到哪个证券公司，若手中持有深证股票的话，写清股票代码和数量；上海的就填撤销指定交易，若账户中有股票在，则会自动转到你的新证券公司里的账号里。深圳的当天可以到账，上海的要第二天才能到账。

（3）投资者至新证券公司营业部，凭身份证和原股票账户卡免费开立资金账户，并报销30元的转托管费。客户在开立资金账户后，到相应银行办理第三方存管的确认手续。

办理转户与销户时，有些投资者似乎觉得“不好意思”，因为这意味着不再与这家证券公司打交道了，这家证券公司也不能从我们身上获取佣金回报了，但办理转户与销户却是投资者的权利。


第四章　炒股要懂经济学
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股票市场绝不是一个孤立的场所，消息面的因素对其短期走向产生明显的影响，经济面的因素则引导着股市前行。股市是经济变化的晴雨表，从中长期的角度来看，宏观经济的运行直接引导并制约着股市的走向。参与股票市场，我们必须了解宏观经济，只有这样，我们才能更好地把握住系统性的机会，规避系统性的风险。本章中，我们将从经济学的角度来理解股市的运行，把握股市的走向。






 1　宏观经济与股市运行

在前面的讲解中，我们提到过：股票市场是一个资金驱动市。这种说法从中短期来看，是可以很好解释股市及个股运行的，但是，若以一个时间跨度相对较长的期间来说，我们则应以经济运行的情况来把握股市的整体走向。因为，股市是经济变化的睛雨表，没有良好的宏观经济作为支撑，场外资金也不能源源不断地流入股市，股市的上涨持续性也是难以维继的。

在股市中确实有一些个股因题材炒作、市场传闻等因素而脱离大市，独立上涨，这使得许多投资者把A股市场看做是一个投机的市场、一个纯粹的赌场。其实，这种看法是极为片面的，我们不能以偏概全，就股市这个整体来说，它的走向是与上市公司的整体业绩情况相关的，而上市公司的整体业绩情况则受制于宏观经济的冷暖。当宏观经济好的时候，人们热衷于消费，商品供不应求，大多数企业从市场中赚钱容易，企业的业绩有支撑且有上涨潜力，此时的股市也会表现良好；当宏观经济差的时候，人们热衷于存钱，商品供大于求，大多数企业难以从市场中赚钱，企业的业绩开始下滑，股价也失去了支撑，此时的股市难有好的表现。那么，就具体实盘操作而言，我们应如何理解和把握宏观经济与股市运行之间的关系呢？笔者认为，我们应首先理解经济的运行规律，学会判断当前的经济情况，此外，还要了解宏观经济走向与股市运行之间的“时间差”。对于这几个问题，我们将在以下几点中逐一讲解。


1．理解宏观经济的周期运行规律


对于宏观经济的运行，我们并不需要掌握多高深的经济学理论就可以很好地理解它，这取决于角度的问题。我们可以从两个角度来理解宏观经济运行，一是从经济周期入手，二是从当前经济指标入手。经济周期是指经济运行过程中的一种客观规律，它不以人的意志为转移，但在理解了这种客观规律之后，就可以更好地顺应它。经济指标则是我们透视当前经济运行情况的窗口，透过经济指标，可以更好地明确当前经济正处于哪一运行阶段、目前经济情况是否正在发生变化等信息。

先来看看什么是经济周期。经济周期（Business cycle）也称商业周期，它是指经济运行中出现经济扩张与经济紧缩交替更迭、循环往复的一种现象。一个经济周期可以粗略地划分为两个阶段：上升阶段（也称为扩张阶段）与下降阶段（也称为收缩阶段）。除了这种两分法之外，我们还可以进行更为详细的划分，将其分为四个阶段，即：衰退、萧条、复苏、繁荣。衰退与萧条隶属于收缩阶段，复苏与繁荣则隶属于扩张阶段。这种交替更迭、循环往复的经济运行方式是一种客观规律，不以人的意志为转移。如果一个国家做得好的话，可以尽量让经济扩张阶段持续得更久一些、成果更大一些，但仍然无法规避随后将出现的经济收缩阶段。

经济周期波动的扩张阶段，是指宏观经济持续向好的一个阶段，此时，市场交投处于供求两旺的状态中。在扩张阶段，企业处于宽松有利的市场环境之下，订单充足，商品畅销，资金周转灵便，此时的企业只要具备一定的优势，有着足够的发展潜力，是可以实现业绩高速增长的。经济周期波动的收缩阶段则刚好相反，这是宏观经济持续走软，甚至不断下行的一个阶段。此时，企业处在相对不利的市场环境之下，订单数量少，商品滞销，资金周转不畅，此时的企业即使有大力发展的信心和一定的优势，也会由于市场环境并不配合，难以实现很好的盈利，如果企业的优势不明显，市场地位不突出，则还有可能出现亏损。

那么，宏观经济的这种周期运行规律与股市又有何种关系呢？如果我们查看一下股市的走势图，就会发现，股市同样是呈现出大起大落的周期运行方式的，其实，这就是宏观经济的周期运行规律在股市上的一种呈现。理解了宏观经济的周期运行规律之后，我们对于股市的周期运行走势就会有一个更好的理解与把握。


2．了解宏观经济走向与股市运行之间的“时间差”


经济仍处于收缩阶段且并未见底时，为何股市已开始止跌上扬？经济仍旧一片大好且并未见顶时，为何股市已开始止涨反跌呢？经济周期对股市周期的决定作用是内在的、长久的和根本的，但这并不代表两个周期是完全同步的。就实际情况来看，宏观经济的运行与股市的运行并不是同时性的，它们有一个时间差，这也充分体现了股市的预期性效应。参与股票市场的交易，我们就一定要理解这种预期性，否则的话，当我们意识到宏观经济开始下滑而准备卖股离场时，就会发现股价早已大幅下跌，错过了逃顶的时机；而当我们意识到宏观经济开始回暖而准备买股入场时，就会发现股价早已大幅度上涨，错过了抄底的时机。买入股票和卖出股票均包含着投资者对未来经济走势的预测，因此，往往在经济过热还未滑坡时，股市先下跌，而在经济触底，还未回升时，股市先反转。

如图4-1为上证指数2008年3月至2009年2月期间走势图，股市在2008年金融危机、价值回归的双重带动下，于2008年出现了大幅度的下跌，但是，在2008年10月前后，国际、国内经济仍未见明显好转的时候（2008年9月，美国的第四大投资银行雷曼兄弟宣布破产，意味着金融危机正趋于加速化，这是经济下滑仍未见底的典型标志），股市却在10月前后开始出现了筑底走势。其实，这正是股市具有预期性、先于宏观经济而运行的一种体现。如果我们不了解这种时间差，恐慌于当时依旧在恶化的经济，不敢出手买股布局的话，将错失好的抄底时机。
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注：在金融危机的带动下，股市往往会由前期的上升阶段转入到下降阶段，这也必将导致股市步入下跌阶段，对于金融危机对股市的影响，我们将在下一节中单独讲解。

股市提前于经济而行，这一点我们是可以理解的，但问题的关键在于：我们如何判断经济的下滑趋势是否将终结呢？如果经济的下滑趋势即将终结，此时抄底入市是一个好的时机；但是，如果经济的下滑刚刚开始，或是仍旧处于深不见底的行进途中，此时进入股市抄底就显得不明智了。依笔者的经验，关注国家政策是一个好的方法，关注宏观经济指标的变化也是一个好的方法。

以2008年的经济情况来说，如果我们关注国家政策的变化，是可以在经济不断下行的过程中看到转机的。在2008年9月前后，为了保障金融股票市场的健康、稳定发展，国家相继出台了一系列的利好政策，其中力度最大的要数“单向征收印花税”的政策，这会直接降低股市投资者的交易成本，对股市有很强的助涨作用，这也是国家不希望股市再跌下去的一种意愿体现。我国股市素有“政策市”之称，在股市大幅累计下跌之后，如果国家强力护市，则股市的未来走向还是很值得期待的。除此之外，针对宏观经济，国家还出台了一系列的扶持政策，其中推出的“四万亿经济刺激方案”可谓是强有力的重拳出击。正是在此背景下，宏观经济当前虽然仍未见底，但可以明确地预计到，其即将企稳回升的概率是极大的；而且此时的股市也在买盘资金持续大力入场的推动下，摆脱了下跌的阴霾，出现了明显的止跌企稳走势，此时，我们买股入场就将是极为明智的决策。


3．分析宏观经济指标


经济的周期运行方式是一种规律性的东西，它不以投资者意志为转移。但是，我们如何判断当前处于经济运行周期中的哪一阶段呢？是处于上升阶段还是下降阶段？是处于繁荣之后的顶峰阶段还是处于萧条之后的底部阶段呢？不了解当前经济的运行情况，我们就无法对股市的总体运行方向有一个准确把握，也难以以宏观经济为切入点展开股市中的实盘操作。这些问题其实并不难解决，宏观经济指标其实就是反映经济运行情况的最好窗口。

经济指标是实实在在的统计性数值，它以量化的形式从某一特定角度来反映经济运行情况。各种各样的经济指标构成了一个有机的整体，能使我们全方位地了解当前的经济运行情况。经济指标的种类无疑是很多的，但对于参与股市的投资者来说，我们毕竟不是专门研究经济学的，因而，只需了解一些最常用、最实用的经济指标即可。下面，我们就来看看哪些经济指标是我们应该掌握的。

首先，国内生产总值（GDP）这个耳熟能详的指标是我们应理解并掌握的。在新闻、评论等各种传媒方式中，我们常常可以听到GDP增长了多少多少这样的说法。而且，GDP的增长似乎直接与经济增长挂钩。那么，究竟什么是GDP呢？简单来说，GDP就相当于企业的总营业额这个概念，但GDP是用于统计一个国家（或一个地区）的营业额的，它是指一个国家在一定时期内运用生产要素所生产的全部最终产品（物品和劳务）的市场价值，反映了这个国家在这一时期内所创造的经济总量。

企业的营业额不断提升，可以看做是企业不断发展、不断成长的信号，同理，GDP的高速增长、持续增长，可以看做是一个国家的经济正快速发展的信号。但我们知道，真正衡量企业盈利能力、成长能力的指标应是利润，而不是营业额。虽然营业额的不断攀升往往就意味着利润的不断上涨，但营业额与利润也并非一定存在着正相关。因而，用GDP来衡量国家的经济发展情况，还是有一定偏差的，但这也不能完全排除GDP的用途。

在实际使用GDP这个指标时，我们应以连续的线性方式来看待它、审视它。一般来说，GDP增速保持在5％～8％是经济处于稳健、相对高速发展的体现，而且，这种增速最好能连续保持，此时的股市往往有牛市行情出现。如果国内生产总值出现增速放缓，则代表经济发展速度减缓，若GDP连续两年出现下降，则代表经济陷入衰退，企业很可能出现亏损，这些因素会促使股市下跌。

如图4-2标示了国内2003年至2007年的GDP及增长速度，在图中我们可以看到这几年的GDP一直保持在较高的增速之下，这是国内经济处于高速度发展阶段的体现。有着如此良好的宏观经济作为支撑，国内股市于2006年后开始了长达近两年时间的牛市行情。图4-3为上证指数2006年4月至2007年10月期间走势图，可以看到，股市在此期间出现了波澜壮阔的上升行情。
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财政收入与支出同样也是衡量宏观经济运行情况的指标与数据。财政收入是指国家通过一定的形式和渠道集中起来的货币资金，是实现国家职能的财力保证。财政支出是指为满足政府执行职能需要而使用的财政资金。财政收支的平衡关系会对经济的发展产生较强的影响力，当财政处盈余状态时（即财政收入大于支出），说明经济较热，此时有必要为相对过热的经济降温，可以采用压缩财政支出的方法减少社会需求。受此影响，股市多会处于下跌状态，对股市具有明显的负面影响。当财政处于赤字状态时（即财政支出大于收入），则表明经济有较强的扩张需求，是经济发展动力较足的体现，此时股市会随着经济的增长出现强势，但是过大的财政赤字由于严重超出了政府所具有的还债能力，所以会造成财政负担和经济恶化。
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除了以上介绍的这两点因素外，利率的变化、物价指数的变化同样可以很好地反映经济运行情况及所处状态，是我们把握宏观经济的重要指标。物价指数与利率对股市的影响力还是很大的，因而，我们有必要深入探讨。利率与股市之间的关系，我们将在第8节中单独讲解；而物价指数与股市之间的关系，我们将在第7节中单独讲解。


 2　金融危机对股市的影响

2008年的一场全球性金融危机让人们认识到了宏观经济对股市的强大影响力，在金融危机的阴影之下，全球股市大幅度下挫，国内的A股市场更是出现了从6000多点直降到1600多点的惨象。那么，金融危机究竟是何物？为什么股市对其反应如此强烈呢？本节我们就来看看金融危机与股市之间的关系。

了解一种事物，应先明确其概念，我们先来看看“金融危机”这个概念。金融危机又称金融风暴（The Financial Crisis），是指一个国家或几个国家与地区的全部或大部分金融指标（如短期利率、货币资产、证券、房地产、土地价格、商业破产数和金融机构倒闭数）的急剧、短暂和超周期的恶化。

金融危机可以分为货币危机、债务危机、银行危机、次贷危机等类型。2008年的全球金融危机是由美国次贷危机所引发的，时至2011年，随着美国债务的急剧攀升，由于担心美债违约而出现的新一轮金融危机将有再度爆发的可能。

对于金融危机来说，我们是有直观感觉的，在金融危机的冲击下，失业率会急剧攀升，一些银行会倒闭，股票期货等金融市场会大幅度下跌。在金融危机的背景之下，股票市场难有好的表现，此时系统性的风险大量释放，几乎所有的个股都会出现大幅度的下跌。因而，此时我们最好的操作方案就是离场观望，这样，至少可以保证我们的本金不会在金融危机的影响下而缩水，也为随后的抄底买入准备出了“弹药”。

为了更好地理解金融危机对股市的影响，我们不妨以实例来举证。首先，看看2008年的全球金融危机是怎么回事，对股市又造成了何种影响。

任何金融危机都不是一日造成的，它有一个日积月累的过程，导致危机的因素逐渐积累到某种程度后，就会被某个看似偶然的事件诱发呈现出来，从而开始快速蔓延，直至产生令人意想不到的后果。2008年的全球金融危机是源于美国的次贷危机。

所谓的次贷就是指美国银行或金融机构长期以来对只有次级资信评级（还款能力较差、收入不稳定）的个人和机构发放大量贷款。由于贷款者的还款能力相对较差，随着美国经济的下滑、失业率的上升等因素，这些贷款者不能按期还款的现象大量发生，造成银行资金周转困难，甚至出现倒闭。次贷危机之所以会演变成为全球的金融危机，这是因为次贷的规模太大了，美国在全球经济中的地位又是如此突出，由此造成了连锁反应，引发了2008年的全球金融危机。

道·琼斯工业指数反映了美国股市的运行情况，图4-4为道·琼斯工业指数2007年8月至2009年1月期间走势图。在2008年金融危机的背景下，可以看到，美国股市出现了空前的下跌，其跌幅之深创几十年之最，金融危机发生地的股市表现可见一斑。
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国外发生的金融危机，我国是否能独善其身呢？答案是否定的。我们的经济环境并不是封闭的，而且，我国以出口为主导方向，大量的企业从事着出口贸易。单从经济层面而不考虑心理层面的连锁效应来说，当国外出现金融危机、经济不景气时，这势必会导致国内企业出口份额大幅缩减，造成利润的严重下滑。若再将心理层面、股市的高预期层面这两种因素考虑进来，我们可以得出结论：国外的金融危机对我国股市走势所造成的影响不仅是直接的，而且往往也是极为强烈的。

图4-5为上证指数2007年7月至2008年10月期间走势图，如图标注，股市在进入2008年后，基于2007年大幅上涨所形成的明显高估、全球金融危机的双重影响，其累计跌幅超过了60％，金融危机对国内股票市场走势的影响不可谓不大。
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时至2011年，国际上的金融市场再度出现了危机，这次的危机是源于债务问题。我们知道，美国经济的一枝独秀、连续数十年的稳健发展，奠定的美元在全世界中的地位。美元是世界货币，很多国家都把美元当成是一种具备很好稳定性，且可以实现保值、增值的币种。但历史上的好并不代表未来的好，美国近几年来频频出现危机，经济发展大幅度下滑，为了刺激经济、降低失业率，货币刺激政策接连出台，由此也使得债台高筑、债务数额快速攀升，从而出现了影响不小的债务危机。虽然这次债务危机尚未完全演变成不可收拾的金融危机，但股市却已提前对黯淡的经济前景给予了反映。

如图4-6所示为道·琼斯工业指数2010年9月至2011年9月期间走势，基于债务危机的影响，美股在短期内出现了大幅下跌的走势，使得此前一年多累积的上涨成果瞬间消失。
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 3　人民币升值是利好还是利空

近几年来，人民币升值可以说是一个热点话题，从经济学的角度来看，人民币的升值直接影响到国内相关产业的发展前景，从股市的角度来看，人民币升值深深地触动着A股市场。那么，究竟什么是人民币升值呢？人民币升值对股市有助涨作用，还是有促跌作用呢？本节我们就来解析一下人民币升值的背后。

美元是一种国际货币，它在任何国家都可以自由地兑换成当地货币，进而买卖货物。因而，我们可以通过汇率来衡量当地货币的购买力（由于美元是全球货币，因而，这里所说的购买力是放眼于全球市场中，而不是局限于当地市场）。

在2005年7月21日以前，我们国家采取固定汇率，那时，1美元可以兑换8.27人民币，这个数字是国家定的。从2005年7月21日起，我们有了新政策，不再盯死人民币的价格了，而是根据市场需求，有限度地允许人民币对美元上下浮动。当然我们不是一下子放开，而是一步步放开。至现在，1美元只可以兑换6元多的人民币，这就是所谓的人民币升值。在人民币升值的背景下，我们只需要使用更少的人民币就可以兑换更多的美元。有“升”必有“贬”，人民币对美元的升值，同时也就意味着美元对人民币的贬值。

那么，人民币升值反映了什么呢？首先，这意味着人民币在国际市场上的购买力更强了，相同数额的人民币可以购买到更多的货物。其次，我们应理解，货币也是一种商品。由于人民币的数量是有限的，当更多的国家需要人民币、使用人民币时，就会造成人民币的供小于求，从而使得人民币能兑换成更多的外币。那么，外国为什么需要更多的人民币呢？这当然与我们经济的高速度发展有关。在经济的快速发展过程中，当大量的外国企业进入中国市场，势必要以人民币作为结算货币，这样，对人民币的需求也自然会更多。而大量的外国企业进入中国市场，当然是看好中国的经济发展，它们反过来又快速地推动着中国经济的发展。因而，人民币升值是我国综合国力提升的标志，也是宏观经济喜人的表现。

既然人民币升值是经济快速发展的体现，而股市又是经济变化的晴雨表，那么，在人民币升值的背景下，股市长期走牛应是值得期待的，事实也正是如此。人民币升值之所以对股市有助推力，除了它反映宏观经济走好这个因素之外，还有另一个重要的因素，即在人民币升值的背景下，外资参与国内股市的热情会提升。为什么会如此呢？我们可以举例说明。

人民币升值、美元贬值是大势所趋，在这种背景下，如果我是一个外国投资者，会怎么做呢？我应尽量将手中的美元存款兑换成人民币，这样可以避免美元不断贬值导致手中美元购买力不断下降的不利局面，而且人民币是一种能升值的币种，在全球的各国货币中，没有哪国的货币像人民币这样有着强大的升值预期和较大的升值空间，此时，人民币就是极好的选择。如此，若干年后，基于人民币的升值、美元的贬值，当我们再将手中持有的人民币兑换成美元后，我手中的美元数量将大幅度增长，而这还只是仅仅将手中人民币存于银行的情况。如果我不把这些人民币存在银行里，而是拿去炒股、炒房，去进行投资，那我将获得更多的收益。因而，在人民值升值的背景下，境外资金流入境内的意愿会较强烈，而股市又是一个资金驱动市，在境外热钱的冲击下，股市长期走牛是可预期的。

但是，很多人也许并不明白，外国的资金怎么能随便流入境内呢？其实，外国资金参与国内股市并不稀罕，2002年，我们实行QFII制度（QFII是英文Qualified Foreign Institutional Investors的缩写，即“合格境外机构投资者”）。所谓的QFII制度是指：允许经核准的合格境外机构投资者，在一定规定和限制下汇入一定额度的外汇资金，并转换为当地货币，通过严格监管的专门账户投资当地证券市场，其资本利得、股息等经审核后可转为外汇汇出的一种市场开放模式。就公开的管理模式来说，外国资本就可以参与中国股市，如果再考虑到一些难以彻查的隐蔽渠道，所谓“道高一尺，魔高一丈”，这些经验丰富、嗅觉敏锐的国外投资者，总是能够想到办法进入国内的，那么外资涌入国内的数额应该是不小的。这样一来，我们的结论就出来了，只要人民币持续升值，就会不断地有外国资本涌进来，这些外资会在国内炒股票、炒房产、炒黄金，所以就是基金经理那句话，“升值不止，牛市不息”。


 4　根据外围股市情况，判断大盘情况

随着全球经济一体化进程加快，国与国之间的经济往来更加密切，而股票市场又是经济变化的晴雨表，因而，当一国股市出现大幅度波动时，势必会对其他的股票市场产生明显的影响，如果该国在全球经济实体中的地位十分突出，其股票市场在全球股市中的分量很重，那么，这种影响也将是极为明显的。

随着我国加入世界贸易组织与全球经济接轨，当国外因经济波动而出现股市大幅度波动时，势必会产生传导影响，对国内的股票市场产生明显的影响力。实盘分析中，在把握国内股市的运行时，我们一定要注意外围股市的运行情况。如果外围市的运行相对平稳，则国内股市的中短期走向取决于自身；但如果外围股市出现了较大幅度的波动，如短期内大幅度下跌、大幅度上涨，则这种过激的波动就会影响到国内的股票市场。一般来说，当国内股市处于弱势中运行时，若外围股市出现了较大幅度的下跌，则会对国内股市产生明显的向下推动力，国内股市很可能受此影响而出现大幅度的低开，甚至在盘中出现大幅度的下跌。反之，当国内股市处于强势中运行时，若外围股市出现了较大幅度的上涨，则会对国内股市产生明显的向上推动力，国内股市很可能受此影响而出现大幅度的高开，甚至在盘中出现大幅度的上扬。这就是说，强势市场对利好性的因素具有放大效应，弱势市场则对利空性的因素具有放大效应。下面我们以实例来看看外围股市的大幅度波动是如何影响到内地股市的。

图4-7为道·琼斯工业指数2011-07-08至2011-08-05期间走势图，代表着美国股市的道·琼斯工业指数在2011-08-04创下了单年最大跌幅，当日下跌幅度达4.31％，对于美股这样一个成熟的股票市场来说，4.31％的跌幅可以说是令人震惊的暴跌。受此影响，国内的A股市场次日（2011-08-05）大幅度低开，由于同期的A股市场正处于弱市震荡中，虽然目前处于阶段性的低点，但在外围股市如此暴跌的带动下，它的短期走势也是不容乐观的。

[image: ]
图4-7



如图4-8标示了上证指数在2011-08-05前后的走势情况，从走势图中可以看到，A股市场在2011-08-05呈低开低走状，随后几日再度出现了快速的下探，其实，A股市场在2011-08-04之后由于正处于震荡区的低点，因而其短期下跌动能是不强的。之所以会在2011-08-04之后的几个交易日再度出现这种短期快速下跌，正是由于美股市场大幅度下跌所致。
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图4-9为道·琼斯工业指数2010-04-09至2010-05-07期间走势图，道·琼斯工业指数于2010-05-06大幅度下跌3.19％，盘中的跌幅甚至一度接近9％，股市的暴跌力度可见一斑。美股的这种大幅下跌势必会对国内的A股市场造成冲击，受此影响，内地的A股市场在2010-05-07大幅低开，随后几个交易日更是连续下跌（如图4-10标示了上证指数2010-05-07前后的走势情况）。考虑到当时的A股市场处于快速下跌的弱市运行中，美股的暴跌可谓是雪上加霜，加剧了A股市场的短期下跌速度。因而，在实盘操作中，若外围股市出现了较大幅度的下跌，则我们在随后的几个交易日中应暂作观望，不可贪图便宜，过早地入市抄底。
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 5　大小非减持，对个股的影响

在股权分置改革中，限制了一些上市公司部分股票上市流通的日期。基于此限制，有许多公司的部分股票暂时是不能上市流通的，这些股份称为非流通股，也叫做限售股。大小非是指大额小额限售非流通股，大非指的是大规模地限售非流通股，占总股本5％以上；小非指的是小规模地限售非流通股，占总股本5％以内。大小非会有解禁的日期，所谓的解禁就是大小非可以上市流通了。大小非的持股成本是极低的（有很多都是1元/股），而个股的市价往往明显地高于其持仓成本，因而，当大小非解禁上市时，多有着极强的抛股离场意愿，会打破个股原有的多空平衡状态，对市场造成明显的压力。

在实盘操作中，大小非解禁上市前后并不是我们买股布局的好时机，如果大小非持续地抛售个股，多说明上市公司的经营前景黯淡，毕竟大小非手中持有大量的股份，他们也多参与上市公司的实际经营，对上市公司的盈利能力、未来发展情况要比我们普通散户投资者明晰得多。而且，大小非的持续抛售也会让市场对此股失去信心，引发场外资金离场，造成个股下跌。下面我们结合实例来看看大小非减持对个股走势所造成的影响。

图4-11为紫金矿业2008年10月至2009年12月期间走势图，此股在2009年4月末迎来限售股解禁期，解禁数量占总股本数量近25％，数量不可谓不大。由于这些限售股的持股成本极低（只有0.1元/股），因而，持有者是有着极强的获利套现愿望的。事实也确实如此，在随后的5、6、7三个月，这些上市公司的大股东们进行了一轮又一轮的密集减持。这种减持操作不仅打破了原有的供求关系，更对市场投资者的信心造成了明显的催残。作为一只黄金类个股，在2009年通胀预期越来越强、国际金价节节攀升的背景下，其他的黄金类个股均出现了不俗的表现，此股本应可以涨得更好，但是由于大小非的密集减持，造成了此股在限售股上市之后的走势远弱于同类的其他黄金股。
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图4-12标示了山东黄金在2009年12月之前的走势情况。通过对比可以发现，在2009年9月之后，山东黄金在金价不断攀升的背景下，再度出现了一轮翻倍上涨行情，而此时的紫金矿业却仍旧处于盘整不涨的状态。紫金矿业同样具备了较为纯正的黄金题材，其在2009年9月之后的走势之所以如此的一蹶不振，如此的弱势，这与限售股的密集减持操作是密不可分的。因而，在参与个股时，若一只个股的限售股解禁数量较多，而且在解禁之后又有明显的抛售行为出现，则这类个股并不是我们布局的好品种。
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图4-13为云南城投2009-12-02至2010-04-12期间走势图，在此期间此股处于震荡下跌走势。2010-04-12是限售股解禁日，当日此股量能大幅放出，且股价也大幅度下跌，这说明当日有大量的限售股出逃，这势必会对市场在心理层面、资金层面造成明显的负面影响。考虑到当日此股正处于震荡下跌走势中的一波反弹之后，因而，解禁当日的这种放量下跌可以看做是反弹走势结束，新一轮下跌行情展开的信号，在实盘操作中，我们应及时地卖股离场，以规避中短线风险。如图4-14所示为此股在2010-04-12之后的运行情况。
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 6　新股上市对股市的影响

企业是经济的活动动力，也是支持经济高速发展的一个个构件，好的经济环境是建立在大量盈利、高速度发展企业的基础之上的。若大量的企业出现业绩不断下滑，甚至亏损倒闭，就会造成大量工人失业，经济环境恶化，甚至是社会动荡，因而，为企业提供一个宽松有利的氛围、一个可筹集资金的渠道是极为重要的事情，这也是各国政府关注的焦点问题。

“资金”是企业的血液，没有足够的资金流，企业难以有效地扩充规模，实现产业化，也难以做大做强，成为经济支柱。可以说，大多数的企业在生产经营过程中都需要大量的资金来促进发展。若向银行贷款，由于贷款利率并不低，企业面临着较重的资金成本压力；而从股市融资却是一个极好的方式，股市的最大经济职能就是为生产经营企业提供一个直接融资的渠道。通过股市，企业发行新股来募集资金，而且新股的发行价会远高于每股净资产，所募集到的资金将直接划入企业账中，由企业自行使用，也没有所谓的利息成本，可谓是一种最佳的融资方式。

为了有效地发挥股市的融资能力，证监会有条不紊地安排着新股的上市进程。时至2010年，我们发现新股的上市速度突然提升了，大量的新股正排队上市。这无疑给更多的企业提供了优越的资金募集渠道，但是，大量的新股上市却对股市造成了不小的冲击。原因何在呢？

我们知道，股票市场是一个资金驱动市。只有大量的、充足的资金入市，才能有效地推动个股上涨、股市上扬，但参与股市的资金群体就是那些，资金存量是相对固定的，新股的大量上市势必会对股市资金产生明显的分流作用，造成二级市场资金匮乏，从而使得股市易跌难涨。

在实盘操作中，我们如何具体地分析新股上市对股市将造成的影响呢？一般来说，我们可以从新股的上市速度、新股的中签率、新股上市后的表现这三方面来综合分析。

如果新股的发行速度突然提升，此时的股市将面临着较大的资金面压力，难有好的表现；反之，如果新股的发行速度相对较慢，并没有提速现象，此时新股陆续上市不会对股市产生多大的影响，我们可以不必太关注新股。

如果新股的中签率不断创出新高，投资者打新中签变得很容易了，说明一级市场的申购资金明显减少，场内外资金面出现了相对的匮乏，此时的股市已难以有效地汇聚场外资金，上涨动力也趋于不足；反之，如果新股的中签率依旧较低，中签是件很难的事情，则说明场外资金仍旧充足，此时，新股的陆续上市不会对股市造成什么影响。

如果新股上市后的表现很差，甚至经常性地出现上市后不久即告破发，这说明市场对新股缺乏热情，也是市场缺乏资金的表现，此时的股市难有好的表现。而且，我们也不宜买入这些新上市的新股，因为这些个股在上市后之所以表现疲软，很有可能是源于其发行价过高，透支了其上市后的上涨空间，此时买入将面临着较大的高位套牢风险。

2010年初，正是新股密集上市的时间段，此时，新股的中签率屡创新高，新股上市首日的涨幅明显收窄，上市首日破发或随后破发也不在少数。图4-15为华泰证券2010-02-26至2010-07-22期间走势图，2010-02-26华泰证券上市，作为一只大盘股，它的上市使得股市的资金面更趋紧张，同时，华泰证券的中签率为14.43％，创12年半以来新高。这是一个值得警惕的信号，它说明股市的资金面紧张已愈发明显。此时的股市又处于弱势的震荡之中，在资金面如此趋紧的背景下，新股的上市速度并没有明显放缓，因此，我们可以预计到股市随后难有好的表现。果不其然，在2010-04-19，上证指数以一个放量大阴线的形态出现了破位，随后一路下跌（如图4-16所示为上证指数在2010-04-19前后的运行情况）。这种快速的下跌走势固然与股市本身的弱势运行有关，但新股的密集上市，对股市资金的大量抽离，也在其中起到了明显的助推作用。
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 7　通货膨胀对股市的影响

通货膨胀是百姓关注的热点话题之一，我们是通过CPI这个指标来了解通胀情况的。CPI指数较低，说明通胀率较低，此时，我们手中的货币没有出现明显贬值，购买力依然较强，这是我们希望看到的结果；但如果CPI指数较高，则说明通胀率也较高，如果同期的银行定期利率较低的话，则我们手中的货币就有着较强的贬值倾向，购买力也将随着时间的流逝而不断下降，这是我们不愿意看到的。那么，究竟什么是CPI呢？多高的CPI才是合理的呢？CPI对宏观经济有什么影响，对股市又有什么影响呢？

消费者物价指数（Consumer Price Index，简称CPI）是根据与居民生活有关的产品及劳务价格统计出来的物价变动指标，通常作为观察通货膨胀水平的重要指标。简单地说，CPI就是统计一揽子商品价格的变化情况，这一揽子商品是与人民生活息息相关的商品，如食品、电器、衣服、房子等。CPI的上涨幅度体现了物价的平均上涨幅度，也体现了货币的贬值幅度。例如，某一年的CPI涨幅为5％，这意味着年末100元的实际购买力只相当于年初的95元。如果CPI连年保持在高位，而同期的银行定存利率又较低，那么，要不了多少年，这100元或许只能购买当初价格为几十元的商品了，因为CPI的幅度是以复合的方式实现的，这种复合方式对本金的消耗速度也是呈几何方式发展的。

CPI上涨幅度较大，是通货膨胀的体现。在这一背景下，人们承受着涨价的压力，企业的货款利率也将维持在高位，社会会陷入相对不稳定的状态，经济的发展也将受到冲击，因而，防通胀是各国政府都极为重视的一个问题。但过低的CPI上涨幅度也同样不好，此时，虽然人们手中的钱没有贬值，但企业的商品多数会处于一种滞销的状态，而企业又是经济发展的支柱，因而，不利于经济的稳健发展。那么，多大的CPI才是较为合适的呢？一般来说，CPI的年平均上涨幅度控制在1％～3％，会较有利于经济发展，也有利于股市走向；而当CPI超过5％时，就属于明显的通货膨胀，这反映出社会发展失衡、居民收入下降、经济环境有恶化倾向，对股市走向不利；当CPI小于1％时，由于市场需求减少而造成企业经营困难，同样对股票市场有负作用。

在CPI居高不下，或是通胀预期较强的背景下，股市整体难有什么好的表现，但这不意味着个别股票也缺乏表现机会。此时，那些抗通胀的品种其上涨潜力还是极大的。在所有的抗通胀品种中，黄金作为硬通货具备了最好的保值、增值性，而且，由于人们的通胀预期往往远高于当时的真正通胀水平，这也会使得黄金价格的上涨速度远高于通胀幅度。在股票市场中，从事黄金开采、加工的企业将明显受益于黄金价格的持续上涨，此时的金价上涨10％，企业的利润就可能会上涨20％、30％，甚至更多。因为金价的上涨说明市场求大于供，企业此时多会扩大产能，而金价的大幅上涨并不会提升企业多大的经营成本，因而，企业的利润增速将明显高于金价的上涨幅度。如果我们再考虑到股市具有高预期性的话，那么，黄金类个股的上涨势头与力度都会远远地高于金价的上涨幅度。因而，在通胀预期较强或通胀演变成现实的情况下，如果黄金类个股并未出现大幅飙升，则它们将是最好的布局品种，其未来的上涨潜力不可估量。

图4-17为中金黄金2010年4月至2010年11月期间走势图，时间进入到2010年之后，随着美元的不断发行，美元变得越来越不值钱了，这是通胀在威胁全球经济的体现；在国内，情况也不容乐观，CPI指标连创新高，人民生活在不断上涨的物价面前显然承受着较大的压力。在此背景下，黄金价格开始了不断上扬，且不断地创出历史新高，出现了一骑绝尘的走势。中金黄金就是最为纯正的黄金类个股，如图4-17中所标注，此股在充分回调的基础上，同期再度出现了一波翻倍行情。这一波的上涨行情可以说得益于高通胀的背景。但是，同期的大盘走势却相对较差，处于横向震荡走势中，并无明显的突破上涨行情出现。
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 8　加息、加准备金对股市的影响

股票市场是一个资金驱动市，只有当社会上的大量闲散资金流入股市时，它的上涨动力才能更充分，反之，若股市的吸引力较小，大量的资金从股市流出，则此时的股市将易跌难涨。利率与准备金的变化方向直接引导着社会上闲散资金的流向，

加息，就是增加存款利率。利率是单位货币在单位时间内的利息水平，表明利息的多少，即将钱存入银行，其回报率是多少。例如，如果一年定期的存款利率为3％，这意味着将100元存入银行，存期为一年，一年结束后，能连本带利地得到103元。

减息，正好与加息相反，即降低存款利率。加息与减息并不是随机的、偶然的，当一次加息出现后，往往随后还会有一系列的加息行为；反之，当一次减息出现后，随后往往还会有一系列的减息行为。利率作为一种工具，其作用主要体现在国家对经济的宏观调控上，当经济过热、通货膨胀上升时，便提高利率、收紧信贷；当过热的经济和通货膨胀得到控制时，便会把利率适当地调低。

加息与减息都是以一个时间跨度相对较长的周期形式出现的，之所以会以周期的形式出现，是因为加息有助于抑制通胀、降低货币流动量，这是针对宏观经济中存在通胀而采取的措施；减息则有助于抑制通货紧缩、提高货币流动性，这是针对宏观经济有下滑迹象而采取的措施。可以说，加息与减息都是针对宏观经济发展趋向而实施的手段，某一种宏观经济的运行状态是会持续较长时间（甚至是数年）的，因而，加息与减息都有相应的时间周期，并不会出现一会加息，一会又减息的情况。图4-18为中国央行历年来的利率变化走势图，通过这张图可以清晰地看到，当进入到加息周期后，利率会连续数年保持稳步上升的态势，反之，当进入到降息周期后，利率同样也会连续数年地保持稳步下行的态势。
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一般来说，利率的高低与股市呈反向关系，当利率上升时，由于存入银行获得的利息额较多，势必会影响投资者进入股市的热情；而利率较低时，由于银行的利息不及上市公司的分红回报，投资者就更愿意将钱投进股市。但一次的加息或减息，其幅度是较小的，对资金流向的引导力也不会很明显，因而，一两次的加息或减息并不会对股市造成多大的影响。但连续数次的加息，或是连续数次的减息则会形成一种累积效应，对社会资金流向起着极强的引流作用。在连续加息的周期下，股市对资金的吸引力越来越差，银行的吸引力则越来越强，此时的股市易跌难涨；反之，持续的减息之后，银行对资金的吸引力越来越差，股市的吸引力则越来越强，此时的股市易涨难跌。在分析加息、减息对股市的影响时，我们还应关注股市的具体运行情形。如果在一连串的加息之后，股市此时正处于高位区，则其随后的下跌风险与概率都是极大的；反之，如果在一连串的减息之后，股市此时正处于低位区，则其随后的上涨潜力及概率都是极大的。

加息与减息直接关系到储户的利益，因而，是百姓关注的热点，也更容易被理解。但是，“准备金”与我们的利益并不直接相关，很多人对此并不了解，但对于入市参与股票交易的投资者来说，这个概念还是应该掌握的。所谓的准备金（reserve），也称为存款准备金，是商业银行库存的现金和按比例存放在中央银行的存款。法定存款准备金率，是金融机构按规定向中央银行缴纳的存款准备金占其存款总额的比率。实行准备金的目的是为了确保商业银行在遇到突然大量提取银行存款时，能有相当充足的清偿能力。例如，存款准备金率达到20％，相当于老百姓在商业银行（注：商业银行就是我们平常存取款的银行，如：工、农、中、建、招商、民生、光大等，都是商业银行）每存100元钱，就有20元被放进了央行，商业银行不得动用这20元去放贷。

存款准备金率的上调往往与加息交相出现，这是货币政策趋紧的信号，此时，市场的闲散资金将被更多地锁定在银行，这对股市来说，具有一定的利空性；反之，存款准备金率的下调往往与减息交相出现，这是货币政策趋于宽松的信号，此时，市场的闲散资金从银行流向其他领域的将更多，这对股市来说，具有一定的利好性。


 9　特殊时段对股市的影响

除了上面讲的一些因素会对股市及相关个股走势产生明显的影响外，一些特殊日子，股市的走势也往往呈现出典型的特征。例如在春节放假前后，由于市场多处于观望状态，此时的股市运行将较为平稳；又如在“两会”召开前后，场内外需要和谐的气氛，此时的股市上涨倾向更强。在实盘操作中，如果我们更好地理解这些特殊时段下的股市运行规律，就可以更好地展开实盘操作。下面我们来看看“两会”召开前后，股市及相关个股的运行情况。

“两会”就是指全国人民代表大会和中国人民政治协商会议，它们每年同时召开，时间是年初的二三月份。“两会”的目的就是吸取全国各地代表及人民群众的意见，并将其传达给中央，为日后的决策提供信息和依据。由于“两会”传达的是人民的心声，“两会”热议的话题也是普通百姓关注的问题，因而，“两会”备受全国人民关注。在“两会”召开的前后，全国各地洋溢着和谐的气氛，此时的股市也多是稳中有升。从1995年至2009年以来的15次“两会”行情中，上涨概率达到73.3％，只有4次下跌，在这15年的3月份走势中，平均涨幅超过4％。通过这些统计数据可以看出，在“两会”召开期间，上涨是主基调，因而在实盘操作中，我们可以更加激进一些，不必过于保守。如果“两会”热议的一些话题涉及到了相关个股，则这些个股还有可能出现一波不错的题材上涨行情。

在近几年的“两会”上，“三农问题”（指农业、农村、农民这三个问题）一直都是焦点，这是农业文明向工业文明过渡的必然产物。因而，在“两会”召开前后，我们常可以看到农业板块较为活跃，一些农业类的个股甚至出现了极为凌厉的飙升行情，这种走势其实正是“两会”所驱动的。

2010年3月3日15时，全国政协十一届三次会议在北京人民大会堂开幕，由于此次的“两会”期间仍要热议“三农问题”，因而，农业板块在当日午盘之后异军突起，其涨势极为不俗。如图4-19所示即为农业板块指数2010-03-03的分时走势图。
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2010年的“两会”，除了“三农问题”是热点外，“低碳经济”也同样是一个热点。这从2009年、2010年国家出台的一系列鼓励低碳产业的政策即可窥知。由于在“两会”期间将要热议“低碳”，而股市又具有极强的预见性，代表着“低碳经济”的新能源板块早在“两会”召开前就已呈强势。图4-20为新能源板块在2010-03-03之前的走势情况。可以看到，这一板块在“两会”召开前夕出现了一波凌厉的上涨。如果我们可以结合“两会”将议的话题，提前布局此板块中的相关潜力个股，则可以借“两会”之风获取不菲的利润。如图4-21标示了新能源板块指数在2010-03-03的走势，基于“两会”当日召开的影响，这一板块与农业板块同样表现不俗，盘中出现了大涨，远强于当日的大盘。
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第五章　K线图是炒股的灵魂
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K线记录着价格的走势，同时，它也反映着多空力量的转变。从K线的不同组合方式、不同形态中，我们可以有效地揭示市场运行状态，进而预测价格走势。对于K线这种技术分析方法来说，利用典型的K线形态进行买入与卖出是其核心要素。本章中，我们从基本的内容讲起，力图帮助读者快速了解K线、看懂K线，并能很好地利用K线形态展开买卖操作。






 1　认识K线图

K线也常被称为蜡烛线、日本线、阴阳烛、棒线、酒井线等，它起源于300多年前的日本，当时的日本米市交易十分发达，人们不仅交易当前已有的现货大米，而且还对未来收获的大米（称为“空米”）提前买卖。为了可以更直观、更清晰地反映米价变动情况，记录米价波动情况的K线应运而生。

K线形似蜡烛，故被称为蜡烛图，K线这种说法是源于英文单词“Candle”的发音。1990年，美国人史蒂夫·尼森以《日本蜡烛图技术：古老东方投资术的现代指南》一书向西方金融界引进了这种图形后，立即引起轰动，史蒂夫·尼森因此而被西方金融界誉为“K线之父”。

单根K线反映了某一时间周期内的价格波动情况，一般来说，K线以交易日为时间周期，这样，一根K线就记录了这一交易日的价格波动情况。将每个交易日的K线依次画在一个以时间为横轴、以价位为纵轴的二维坐标系中，就构成了一张可以反映价格连续运行情况的K线图。可以说，K线通常是反映价格历史走势情况的一张图表。当然，K线也可以以“周”、“月”、“小时”、“分钟”等为单位，其原理都是一样的。图5-1为单根K线形态示意图。

单根K线共包括了4个价位：开盘价、收盘价、最高价、最低价。我们假设此处所讲的单根K线以交易日为时间周期，以个股为表达对象。这样的话，开盘价就是这一交易日正式开盘时的第一笔交易的成交价。收盘价是这一交易日收盘时的价位，沪市以每个交易日最后一分钟的平均成交价来确立收盘价，深市则以每个交易日最后三分钟的平均成交价来确立收盘价。最高价是这一交易日盘中所出现的最高成交价。最低价是这一交易日盘中所出现的最低成交价。

如果这里的单根K线是以“周”为时间周期的话，那它的开盘价就是此股本周第一个交易日的开盘价；收盘价则是此股本周最后一个交易日的收盘价；最高价是此股本周的最高成交价；最低价是此股本周的最低成交价。

在图5-1中，我们可以看到，K线可以分为两种类型：阳线与阴线。所谓的阳线就是指从开盘运行至收盘时，收盘价高于开盘价，这意味着开盘与收盘这段时间出现了上涨。在股票行情软件中，阳线多用红色来表示。所谓的阴线就是指从开盘运行至收盘时，收盘价低于开盘价，这意味着开盘与收盘这段时间出现了下跌。在股票行情软件中，阴线多用绿色来表示。除此之外，对于单根K线来说，我们还应明确“影线”与“实体”这两个概念，如图5-2对其进行了标示。
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其中，开盘价与收盘价之间的矩形称为实体，阳线的实体部分为阳实体，阴线的实体部分则为阴实体。影线则包括上影线与下影线两部分，通过上影线，我们可以了解到个股当日的最高价与开盘价（对于阴线来说）或收盘价（对于阳线来说）之间的距离；通过下影线，我们可以了解到个股当日的最低价与收盘价（对于阴线来说）或开盘价（对于阳线来说）之间的距离。

通过K线的颜色，可直观地了解到价格走势是上涨，还是下跌。通过K线的实体与影线，我们则可以清晰地了解到当日交易所产生的最为重要的四个价位的信息：开盘价、收盘价、最高价、最低价。K线具有东方人所擅长的形象思维特点，没有西方人用演绎法得出的技术指标那样定量，因此运用上还是主观意识占上风。

虽然我们在前面章节的讲解中多次调用了K线图，但相信大多数读者只能通过其大致了解个股的整体运行情况，并不能对其有一个较为细致的把握。下面我们分别以“交易日”、“交易周”为时间周期来具体地看看个股的K线走势图，这样，在日后浏览K线图时，就可以完全看懂它、驾驭它了。

图5-3为某只个股的日K线走势图，我们将显示的时间范围缩小，以方便讲解。在炒股软件中，读者可以通过键盘上的方向键“↑”、“↓”放大或缩小K线图的显示范围。如图中标注所示，最左侧的纵轴标示了价位，最下方的横轴标示了时间（在本图中的时间周期为“交易日”，即每一根K线代表一个交易日）。在本图中，其中的阳线是透明的，它的收盘价在上方，要相应地高于开盘价，代表着个股出现了上涨，也拉升了股价；而阴线则是黑色实心的，它的收盘价在下方，要相应地低于开盘价，代表着个股出现了下跌。K线图下方的柱形是成交量，它们与上方的K线相对应，每根柱形的长短代表着这一日的成交量大小，柱形越长，则当日成交量越大。
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图5-4是一张周K线图，它的表现方式与日K线图完全相同，唯一不同的就是：在此图中，每根K线代表的是一个交易周，而不是一个交易日。同样，它下方的成交量柱形也相对应地代表着这一交易周的成交量，这一点是值得我们注意的。有时候，我们觉得个股的K线走势看似完全不对，其实，这很有可能是因为我们选错了K线的时间周期。本书在后面的章节中，若不作特殊说明，所涉及到的K线图均默认为是以“交易日”为时间周期的。
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 2　单根K线分析

K线，是最重要的一种技术分析方法。在各种K线形态中，单根K线无疑有着举足轻重的作用，典型的单根K线有很多种，利用这些形态，再结合个股的局部运行情况，我们就可以很好地把握短期走势的低吸点与高抛点。本节中，我们先来看看单根K线的分析原理，随后再结合实例讲解如何利用各种具体的单根K线形态展开低吸高抛的操作。


1．单根K线形态中实体与影线的市场含义


在单根K线形态中，实体与影线的比例是我们关注的重点。通过比对实体与影线的长短，我们可以很好地了解当日的多空交易情况，是多方发攻无力，还是空方打压未果？是多方强攻得手，还是空方胜果显著？

实体，是指开盘价与收盘价之间的矩形，它是多空双方交锋结果的体现。阳线的实体越长，说明多方的胜果越显著；阴线的实体越长，则说明空方的胜果越显著。影线，则体现了多空双方的盘中交锋过程，上影线越长，说明多方在盘中上攻过程中遇到了空方的打压，多方攻势未果；下影线越长，说明空方在盘中的打压遇到了多方强有力的承接，空方打压未果。在结合价格局部走势的情况下，通过观察实体与影线的长度，我们就可以很及时地把握住多空力量的短期转变情况，从而展开短线交易。

图5-5为明星电力2011-02-25至2011-05-30期间走势图，如图中箭头所标注，此股在持续上涨后的阶段性高点出现了一个形态很特别的单根K线，当日的上影线极长，且收于阴线，阴线的实体也并不是很短。长长的上影线，当其出现在阶段高点时，它就蕴含了多方攻击未果这种市场含义，如果当日还收阴，则说明空方不仅对多方的盘中上攻给予强力狙击，而且还进一步地向下打压了此股，使得多方处于全面溃败的状态。在理解了单根K线中的影线与实体所具有的市场含义后，在结合个股局部走势的基础上，我们就可以更好地把握多空力量转变了。
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图5-6为永鼎股份2010-08-10至2010-11-26期间走势图，此股在震荡上扬走势中出现了一根大阳线，这一根大阳线的实体很长，而且将个股推升至阶段高点。
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通过以上两个实例，再结合我们所讲解的单根K线中实体与影线的市场含义，可以看出，单根K线是一种揭示个股短期内多空力量转变的有效手段。那么，究竟什么样的单根K线可以指示我们进行短线买卖操作呢？下面我们就来讲解。


2．锤子线形态


锤子线出现在一波下跌后的低点，它的形态特征是：下影线较长、实体很短、没有上影线或上影线极短，当日可以收于阳线，也可以收于阴线。锤子线所蕴含的市场含义就是：空方在当日向下继续打压，但是受到了多方的有力承接，考虑到个股的阶段性下跌幅度，这种形态说明空方力量已开始不占优势，而多方力量则有转强迹象，因而预示着短期内反转走势将出现。

在实盘中，只有个股的这种单根K线形态出现在阶段低点时，我们才称之为锤子线形态。当个股在阶段性的低点出现了这种锤子线形态，多预示着这一波的下跌走势将结束，新一波的反弹上涨走势将展开，此时，我们应进行短线买股操作。

图5-7为宜华地产2010-12-20至2011-03-18期间走势图，此股在一波下跌走势后的阶段低点出现了这种锤子线形态，此时我们可以预计到此股当前的这一波下跌走势已近结束，而新一波的反弹上涨走势即将展开，可以进行买股操作。
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3．倒锤子线形态


倒锤子线出现在一波下跌后的低点，它的形态特征是：上影线较长、实体很短、没有下影线或下影线极短，当日可以收于阳线，也可以收于阴线。倒锤子线所蕴含的市场含义就是：多方在当日向上发起进攻，但是当日仍有空方抛压阻挡，因而当日的多方反攻未果。虽然多方反攻受阻，但由于此时的个股处于阶段性低点，市场抛压并不沉重，当日的上攻受阻多预示着多方力量已经开始转强，是个股随后易涨难跌的标志。

在实盘中，只有个股的这种单根K线形态出现在阶段低点时，我们才称之为倒锤子线形态。当个股在阶段性的低点出现了这种倒锤子线形态，多预示着这一波的下跌走势将结束，新一波的反弹上涨走势将展开，此时，我们应进行短线买股操作。

图5-8为*ST中华A2010-11-29至2011-03-04期间走势图，此股在一波下跌走势后低点出现了这种倒锤子线形态，这同样是预示此股一波反弹上涨走势即将展开的信号，也是指导我们进行短线买股操作的信号。
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4．流星线


流星线出现在一波上涨后的高点，它的形态特征是：上影线较长、实体很短、没有下影线或下影线极短，当日可以收于阳线，也可以收于阴线。从形态上来说，流星线是与倒锤子线一样的，但它们所蕴含的市场含义则截然相反。当这种形态出现在阶段低点时，它是倒锤子线，预示着一波上涨走势将展开；反之，当这种形态出现在阶段高点时，它是流星线，预示着一波下跌走势将展开。

图5-9为金路集团2011-01-11至2011-04-28期间走势图，此股在一波快速上涨后的高点出现了流星线形态，当日的K线形态特征是：长长的上影线、短短的实体，这体现了多空力量的快速转变，也预示着随后下跌走势即将展开。
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5．吊颈线


吊颈线出现在一波上涨后的高点，它的形态特征是：下影线较长、实体很短、没有上影线或上影线极短，当日可以收于阳线，也可以收于阴线。从形态上来说，吊颈线是与锤子线一样的。

吊颈线这种形态可以看做是场内资金离场意愿开始趋于强烈的体现，也是多空力量极有可能发生转变的标志，多预示着短期上涨走势将近结束，新一波的下跌走势即将展开，此时，我们应进行短线卖股操作。

图5-10为丽珠集团2010-03-16至2010-06-25期间走势图，此股在一波快速上涨后的高点出现了吊颈线形态，当日的K线形态特征是：长长的下影线、短短的实体，这体现了多空力量的快速转变，也预示着随后下跌走势的展开。
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6．影线较长的十字星


影线较长的十字星形态是指个股当日的上下影线相对较长，但实体极短或没有实体。虽然当日交易结束后，多方或空方并没有取得明显的胜果，但是，相对较长的上影线和下影线则体现了多空双方的盘中交投较为激烈。如果此时的个股正处于一波快速上涨后的高点，或是一波快速下跌后的低点，则这种形态所体现的多空激烈交投往往就预示了多空力量对比开始转变，是我们可以进行短线卖股或买股的信号。

图5-11为长征电气2011-02-28至2011-05-03期间走势图，此股在短期内的一波快速上涨后，于阶段性的高点出现了这种影线较长、实体极短的十字星形态，此时，我们可以据此形态所蕴含的市场含义进行短线卖股操作。从走势图中可以看到，在这一高点十字星形态之后，此股出现了一波幅度较大、速度较快的下跌走势。
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 3　K线分析之买入信号

“买得好”是我们实现获利的第一步，也是我们获利时最为关键的一步，如果我们“买得不好”，即使我们有再大本领，也是难以实现获利的，反而极有可能出现严重的亏损。买得好意味着我们可以在个股开始一波上涨行情之初及时地买股入场，这需要我们准确地预测股价走向。如何准确地预测股价走向呢？利用K线形态不失为一种很好的方法。在第2节中，我们已经讲解了单根K线形态的买股之道，本节中，我们将继续深入，讲解两根、三根、多根K线形态的买股之道。


1．阳孕线


阳孕线是孕线的一种类型，所谓的孕线是由前长后短的两根K线组合而成的，前面长K线的最高价高于后面短K线的最高价，前面长K线的最低价低于后面短K线的最低价，这使得后面的短K线如同“孕”于前面的长K线之内，故称为孕线。

阳孕线由前面的长阴线及后面的短阳线组合而成。这种双日组合形态多出现在一波下跌走势后的低点，是空方力量减弱、多方力量增强的信号。在实盘操作中，我们可以利用此形态进行短线买股操作。

图5-12为钱江摩托2010-12-21至2011-03-09期间走势图，如图中所示，此股在持续下跌后的阶段性低点出现了这种前长阴后短阳的阳孕线形态。结合此股的局部走势情况及这种双日组合形态所蕴含的市场信息，我们可以在此处进行短线买股操作。
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2．看涨抱线


看涨抱线是抱线的一种类型，所谓的抱线是由前短后长的两根K线组合而成的，后面长K线的最高价高于前面短K线的最高价，后面长K线的最低价低于前面短K线的最低价，这使得后面的长K线犹如将前面的短K线“抱”入其中，故称为抱线。

看涨抱线由前面的短阴线及后面的长阳线组合而成。这种双日组合形态多出现在一波下跌走势后的低点，预示着多方力量的快速转强，是一波反弹上涨行情出现的信号。抱线的组合关系正好与孕线相反，相对于孕线来说，抱线所体现的多空力量对比转变更为迅速，个股的随后反转走势也更为凌厉，在实盘操作中，如果说孕线出现后，我们还有几日的决策时间，那么，对于抱线来说，它给我们进行选择的时间并不多，如果我们不能在低点及时地买股入场，则很有可能错过最佳买股时机。

如图5-13为圣农发展2010-05-14至2010-08-09期间走势图，如图中标注所示，此股在持续下跌后的阶段性低点出现了这种前短阴后长阳的看涨抱线形态，这是多空力量对比正快速转变的标志，预示着一轮反弹上涨走势呼之欲出，在实盘操作中，我们应及时地买股入场，把握住最佳的低点买入时机。
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3．次日穿越线


次日穿越线也是一种双日组合形态，它是一种前阴后阳的组合，后面阳线呈高开高走，并且当日的收盘价要高于或接近于上一交易日的最高价，这使得阳线当日呈现出了向上穿越状。这种双日组合形态，当其出现在一波下跌走势中的低点时，特别是出现在一波快速下跌走势中时，往往是主力突然性反手拉升个股的体现，预示着短期内将会有不错的反弹上涨走势出现，因而，我们可以进行积极的短线买股操作。

图5-14为健康元2010-11-12至2011-02-16期间走势图，此股在持续下跌后的低点出现了这种次日穿越线的双日组合，依据这一形态的市场含义，此时，我们可以进行短线买股操作。
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4．红三兵


红三兵是一种极为常见的三日组合形态，它是指个股连续三个交易日出现了中小阳线的形态。但是，这种连续三日中小阳线的形态并不能预示价格走势的上涨，在实盘操作中，我们还需结合量能的变化来把握它，一般来说，出现在阶段性低点或是盘整突破位置点的红三兵形态，若有量能的温和放大来支撑，则个股短期内上涨的概率就是较大的。在实盘操作中，这种红三兵形态才是指导我们进行短线买股的信号。

图5-15为兰花科创2011-04-14至2011-07-13期间走势图，此股在震荡调整后的低点出现了这种温和放量的红三兵，此时的这种量能温和放大并伴以连续三个交易日的小幅上涨形态，正是买盘入场积极、多方力量充足的标志，预示着一波反弹上涨行情即将出现。此时，我们可以进行短线买股操作。
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5．多方炮


多方炮是一种三日组合形态，它由前后两根阳线、中间一根阴线组合而成。这种形态多出现在一波上涨走势的初期，是多方向上发起进攻的信号，预示着短期内还将有一定的上涨空间。在实盘操作中，我们可以进行较为积极的追涨买入。

图5-16为吉林森工2010-08-30至2010-11-10期间走势图，此股在突破盘整区的位置出现了这种两阳夹一阴的多方炮形态，这是多方开始发起进攻的标志，此时，我们可以进行短线买股操作。在实际使用多方炮形态时，我们同样可以利用量能来验证这一形态预示上涨的可靠性，如果前后两根阳线当日的量能相对放大，而中间阴线日的量能相对缩小，则说明多方的进攻较为积极，市场的抛压也尚在可承接的范围之内，此时利用多方炮买股入场，我们的短线胜算就会更大。


6．早晨之星


早晨之星是一种三日组合形态，它由左面大阴线、右边大阳线、中间一个实体短小但影线相对较长的十字星三根K线组合而成。当其出现在局部低点时，体现了多空力量对比的转变，是我们进行短线买股的信号。
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图5-17为深赤湾A2010-11-23至2011-02-15期间走势图，此股在震荡走势中的局部低点出现了这种早晨之星的三日组合形态，说明多方力量短期内又开始占据了优势，预示着随后将有上涨走势出现。在早晨之星形态出现后，我们可以进行积极的短线买股操作。
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7．双重底


前面讲解的两日或三日组合形态都是一种局部的K线形态，它们只能反映短期内市场多空力量的转变情况，是指导我们进行短线操作的信号。除此之外，K线同样可以有效地帮助我们把握趋势运行的节奏，特别是在典型的趋势运行环节，如底部区、顶部区，常常会出现一些预示着下跌趋势见底或是上升趋势见顶的经典反转形态。如果我们可以很好地辨识这些经典的反转形态，则可以很好地展开中长线的买卖操作，及时地把握大的上升行情、规避大的下跌行情。

双重底是一种经典的底部反转形态，它是价格走势的二次探底，由于其形态似大写的英文字母“W”，故也被称为W底形态。当双重底形态出现在大幅下跌后的低位区时，多预示着空方已无力再度打压个股破位下行，多方力量则逐步增强。除了K线走势之外，我们还可以从量能、个股累计跌幅这两个角度来判断个股所出现的W走势是否就预示着底部的出现。

一般来说，如果个股前期累计跌幅较大，当前处于相对低估状态，且在构筑双底期间有量能的明显放出，则多说明买盘正积极地涌入，这是多空整体力量对比格局发生转变的信号，也是双底形态预示着趋势将反转上行的重要标志。在实盘操作中，双底形态中的颈线位置是极为重要的，下面我们结合实例来理解颈线的重要性。

图5-18为中金黄金2008年5月至2009年1月期间走势图，此股在深幅下跌后的低位区出现了这种二次探底的双重底形态，期间的量能温和放大，这是买盘加速涌入的标志。双底构筑期间的反弹高点位置处，我们可以水平地画出一条颈线，双底形态中两次下探的低点可以连结画出一条支撑线。颈线对个股的走势具有阻力作用，支撑线则对个股的走势具有支撑作用。

在实盘操作中，颈线位置与支撑线位置是我们利用双底把握中长线买股时机的关键所在。当个股第二次下探至支撑线位置时，我们可以依据个股的前期累计跌幅、当前的估值状态、此前的阶段性企稳走势及量能的放大，预判出个股已无力破位下行，从而选择逢低买股布局，这是双重底形态的第一买点；随后，当个股向上突破颈线时，宣告了双底形态的正式构筑完毕，趋势反转已然发生，由于这一轮上升趋势刚刚起步，个股随后仍有较大的运行空间，因而，此时也可以顺势买股入场，这是双重底形态的第二买点。相对于第一买点来说，虽然第二买点买在了局部的高点，但这却是一种真正的顺势而为的操作之道，与盲目的追涨并不是一回事。
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8．三重底


三重底可以看做是双重底的一种变形，相对于双底形态来说，三重底只是多了一次探底的过程，因而投资者也就多了一次抄底买入的机会。

图5-19为新安股份2008年8月至2009年2月期间走势图，此股在低位区的震荡走势中就出现了这种三重底形态，它同样是预示着趋势将反转上行的可靠标志。
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9．头肩底


头肩底是出现频率最高的一种底部形态，它由左肩、头、右肩三个部分组合而成。如图5-20所示，就是一个相对标准的头肩底形态。在头肩底形态构筑过程中，我们同样会看到量能的相对放大，而且，当个股由右肩处向上突破颈线位置时，量能往往会进一步放大，这正是买盘极为充足、多方完全占据主动的体现。利用头肩底形态进行买股时，右肩处及向上突破颈线位置时，是两个较好的买点，在实盘操作中，我们应注意把握。
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图5-21为ST长信2008年4月至2009年2月期间走势图，此股在低位区出现了这种形态开阔的头肩底形态，期间的量能温和放大；随后当个股突破颈线上行时，可以看到量能再度放大。透过量能形态，我们可以验证头肩底形态的可靠性。
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10．圆弧底


圆弧底形态是一种出现频率并不是很高，但却往往与主力运作息息相关的底部反转形态。它形似一弯弧面朝下的圆弧形，体现了多空力量循序渐进的转变过程。在实盘操作中，圆弧底形态形成后的回调低点，是我们进行顺势而为中长线买股操作的好时机。

图5-22为ST张家界2008-07-07至2008-11-28期间走势图，此股在低位区出现了这种圆弧底形态，据此形态，我们可以认为有主力从中积极地运作，否则的话，仅靠散户的杂乱交易是难以出现这种优美的圆弧形的。在实盘操作中，圆弧底形态初步形成后，我们就可以逢个股回调时的低点进行中长线的买股布局操作了。
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 4　K线分析之卖出信号

“懂得买”只是一笔成功交易的第一步，“懂得卖”才能形成一笔成功的交易。如果我们不能很好地把握住卖股时机，则到手的利润很可能将化为乌有，这不仅会极大地打击我们的自信心，而且也浪费掉了我们的宝贵时间与精力。本节中，我们将承接上一节的内容，进一步探讨如何利用K线形态掌握卖股之道。


1．阴孕线


阴孕线由前面的长阳线及后面的短阴线组合而成。这种双日组合形态多出现在一波上涨走势后的高点，是多方力量减弱、空方力量增强的信号。在实盘操作中，我们可以利用此形态进行短线卖股操作。

图5-23为东方市场2010-10-08至2011-01-24期间走势图，此股在震荡中的局部高点出现了这种前长阳后短阴的阴孕线形态。结合此股的局部走势情况及这种双日组合形态所蕴含的市场信息，我们可以在此处进行短线卖股操作。
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2．看跌抱线


看跌抱线由前面的短阳线及后面的长阴线组合而成。这种双日组合形态多出现在一波上涨走势后的高点，预示着空方力量的快速转强，是一回调下跌走势即将出现的信号。

图5-24为郑州煤电2010-09-02至2011-01-25期间走势图，如图中标注，此股在持续上涨后的阶段性高点出现了这种看跌抱线形态，这是多空力量对比正快速转变的标志，预示着一轮快速下跌走势即将在空方打压下出现。在实盘操作中，我们应及时地卖股出场，把握住最佳的高点卖出时机。
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3．次日破位线


次日破位线也是一种双日组合形态，它是一种前阳后阴的组合，后面阴线呈低开低走，并且当日的收盘价要低于或接近于上一交易日的最低价，这使得阴线当日呈现出了向下破位状。这种双日组合形态，当其出现在一波上涨走势中的高点时，特别是出现在一波快速上涨走势中时，往往是主力突然性反手做空个股的体现，预示着短期内将有快速下跌走势出现，因而，我们应及时地卖股离场以规避风险。

图5-25为金自天正2011-04-01至2011-06-20期间走势图，此股在一波反弹后的高点出现了这种次日破位线的双日组合，依据这一形态的市场含义，此时，我们可以进行短线卖股操作。
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4．黑三鸦


黑三鸦是由三根中小阴线组合而成的局部K线形态，当其出现在盘整区的高点，或是一波快速上涨后的高点时，说明市场抛压相对沉重、多方推升无力，预示着短期内将有深幅调整走势出现。在实盘操作中，我们应及时地卖股离场，以规避风险。

在利用这种形态进行卖股时，我们还应注意，黑三鸦形态并不需要量能放大来验证，这正是所谓的“涨时需有量，跌时无需量”的一种反映。但如果黑三鸦形态出现时，还有量能的放大，则黑三鸦所预示的个股中短期下跌幅度与速度都将是较大的。

图5-26为巨化股份2011-05-24至2011-08-19期间走势图，此股在持续上涨后的高点出现了这种黑三鸦形态，依据这一组合形态的市场含义，此时，我们应进行短线卖股操作。
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5．空方炮


空方炮是一种三日组合形态，它由前后两根阴线和中间一根阳线组合而成。这种形态多出现在一波下跌走势的初期，是空方开始打压个股的信号，预示着短期内还将有一定的下跌空间。在实盘操作中，我们应及时地卖股离场。

图5-27为拓日新能2011-01-21至2011-04-28期间走势图，此股在震荡上扬后的高点位置区出现了这种两阴夹一阳的空方炮形态，这是空方开始发起进攻的标志，此时，我们可以进行短线卖股操作。
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6．黄昏之星


黄昏之星是一种三日组合形态，它由左面的大阳线、右边的大阴线、中间一个实体短小但影线相对较长的十字星这三根K线组合而成。当其出现在局部高点时，体现了多空力量对比的转变，是我们进行短线卖股的信号。

图5-28为五矿发展2010-08-30至2010-12-09期间走势图，此股在持续上涨后的高点出现了这种黄昏之星的三日组合形态，说明空方力量短期内又开始占据优势，预示着随后将有下跌走势出现。在黄昏之星形态出现后，我们可以进行及时的短线卖股操作。

[image: ]
图5-28




7．乌云盖顶


乌云盖顶是一种极为常见的双日组合形态，它由前面一根大阳线、后面一根大阴线组合而成，且后面一根大阴线的形态为：高开低走，且收盘价嵌入在前面阳线实体内部。这种双日组合多出现在一波快速上涨后的高点，它体现了空方力量的突然转强，是预示着短期内即将有深幅调整走势出现的信号。在实盘操作中，我们应及时地卖股离场。

图5-29为双鹤药业2010-08-25至2010-12-28期间走势图，此股在一波上涨后的高点出现了这种乌云盖顶形态。在乌云盖顶形态中，后面一根高开低走的大阴线其视觉效果十分鲜明，这正是多空力量快速转变的标志。一般来说，乌云盖顶形态预示着个股随后的短期下跌速度将是较快的，因而，我们应在这一形态出现后及时地卖股离场。
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8．双重顶


双重顶是一种经典的顶部反转形态，它是价格走势的二次探顶，由于其形态似大写的英文字母“M”，故也被称为M顶形态。当双重顶形态出现在大幅上涨后的高位区时，多预示着多方已无力再度推升个股突破上行，空方力量则逐步增强。除了K线走势之外，我们还可以从量能、个股累计涨幅这两个角度来判断个股所出现的M走势是否就预示着顶部的出现。

一般来说，如果个股前期累计涨幅较大，且当前处于相对高估状态，同时在构筑双顶期间有量能的整体缩小，则多说明场外买盘资金已近于枯竭，个股再度突破上行的可能性极低，是顶部出现的重要判断依据。

图5-30为德赛电池2010年2月至2011年1月期间走势图，此股在长期上涨后的高位区出现了这种二次探顶的双重顶形态，期间的量能随着个股的震荡走势而不断缩小，这是买盘资金趋于枯竭的体现。在双顶构筑期间的回调低点位置，我们可以水平地画出一条颈线，双顶形态中两次上探的高点可以连结画出一条阻力线。颈线对个股的走势具有支撑作用，阻力线则对个股的走势具有阻挡作用。
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在实盘操作中，颈线位置与阻力线位置是我们利用双顶把握中长线卖股时机的关键所在。当个股第二次上探至阻力线位置时，我们可以依据个股的前期累计涨幅、当前的估值状态、此前的阶段性滞涨走势及量能的整体缩小，预判出个股已无力突破上行，从而选择逢高卖股出局，这是双重顶形态的第一卖点；随后，当个股向下跌破颈线时，宣告了双顶形态的正式构筑完毕，趋势反转已然发生，由于这一轮下跌趋势刚刚起步，个股随后仍有较大的运行空间，因而，此时也可以顺势卖股离场，这是双重顶形态的第二卖点。相对于第一卖点来说，虽然第二卖点卖在了局部的低点，但这却也是一种顺势而为的操作之道，可以让我们尽可能地保住牛市行情中所获取的利润。


9．三重顶


三重顶可以看做是双重顶的一种变形，相对于双顶形态来说，三重顶只是多了一次探顶的过程，因而，投资者也就多了一次逃顶卖出的机会。

图5-31为东方宾馆2009年9月至2010年12月期间走势图，此股在高位区的震荡走势中就出现了这种三重顶形态，它同样是预示着趋势即将反转下行的可靠标志。
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10．头肩顶
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头肩顶是出现频率最高的一种顶部形态，它由左肩、头、右肩三个部分组合而成。如图5-32所示，是一个相对标准的头肩顶形态。在头肩顶形态构筑过程中，我们同样会看到量能的整体缩小。特别值得一提的是：个股在构筑创新高的头部走势时，其量能往往会与前面主升浪时的量能形成一种“量价背离”的配合关系。通过前面的讲解，我们知道，高位区的这种量价背离关系正是顶部即将出现的标志。

利用头肩顶形态进行卖股时，右肩处及向下跌破颈线位置时，是两个较好的卖点，在实盘操作中，我们应注意把握。

图5-33为穗恒运A2009年1月至2010年2月期间走势图，此股在长期大涨后的高点位置出现了这种头肩顶形态。据此形态，我们可以判断出此股的升势已然见顶，在实盘操作中，就应及时地逢反弹高点进行中长线的卖股操作了。
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11．圆弧顶


圆弧顶形态形似一弯弧面朝上的圆弧形，它出现在持续上涨后的高位区，体现了多空力量循序渐进的转变过程。在实盘操作中，圆弧顶形态形成后的反弹高点，是进行顺势而为中长线卖股操作的好时机。

图5-34为宝新能源2009年4月至2010年7月期间走势图，此股在高位区出现了长时间的震荡走势，随后，在创出新高的一波涨势之后，个股在明显的高点出现了这种圆弧顶形态。据此形态，我们应实施卖股操作。
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第六章　分时图告诉你当天的多空战争
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分时图体现着多空双方的实时交锋过程，在分时图中，分时线反映着股价的实时变化情况，股价的变化自然是买卖盘不断交易的结果。利用分时线，再结合分时图中所包含的其他实时性信息，我们可以很好地把握短期内的多空力量对比及转变，从而为展开短线甚至是超短线交易提供可靠的信息与依据。本章中，我们就结合分时图来解读股市运行状况、把握股价后期走向的方法与技术。






 1　分时图：看清每笔成交明细

很多股民朋友都喜欢在每个交易日中的盘中交投时间段进行看盘，其实，此时的看盘就是查看分时图。分时图就是每个交易日中反映价格实时走势的图表，它以分钟为单位，是我们了解价格实时变化的窗口，在分时图中，有分时线、均价线、分时量、量比曲线多种实时的盘面信息。

在每个交易日的盘中，最引得我们关注的当属分时线的运行。分时线直接呈现着股价的变化，它的上涨将使我们账户资金增长，它的下跌则会使我们账户资金缩水。但分时线只是分时图中的一个核心构件，如果想从分时图中获取更多有用、关键的信息，我们还要结合分时图中一些其他的要素，如分时量、买卖盘变化情况、大笔成交细节等。

看分时图的运行，对于提升我们的技术分析能力，特别是超短线交易能力，无疑有着重要的作用。在买卖盘的不断交锋中，结合分时线的波动韵律、结合每一笔交易的发生，我们可以很好地感悟市场运行的节拍，这将有助于提升我们的盘感。但看分时图也要有一定的章法，如此才能更好地利用分时图，使我们每日的盯盘也不会成为一种浪费时间的行为。下面，笔者总结了看分时图时的流程及几点注意事项，读者朋友可以以此为参考，快速地学会如何从分时图中发现有用的信息。


1．关注异动股的分时图


分时图体现的是多空双方短期内的实时交锋情况，而我们观察、研判分时图的目的也主要是进行短线交易。因而，那些分时图运行四平八稳、短线内走势波澜不惊的个股并不是我们关注的对象，我们主要关注那些盘中有明显异动的个股，这类个股的短期波动往往较为迅捷，是好的短线出击品种。

那么，从哪些角度着手来把握个股的盘中异动？如何了解个股当日盘中是否有明显的异动呢？一般来说，量能、涨幅与跌幅、振幅这三个角度是我们寻找异动个股的着手点，而行情报价表（也称为涨幅排行榜，通过数字快捷键“60”、“61”等调出）与综合排名窗口（通过数字快捷键“80”“81”等调出）则是我们了解哪些个股有明显异动表现的窗口。

涨幅，体现的是个股的上涨情况。个股的短期走势往往呈现出强者恒强、弱者恒弱的格局，因而，通过涨幅排行榜，我们可以有效地了解个股当日是否有主力拉升、多方力量是否蠢蠢欲动等信息，这有助于我们在个股开始一轮强势上涨行情的初期将其捕获；跌幅，则正好相反，它体现了个股的下跌情况，通过比对个股与大盘、个股与同板块其他股之间的跌幅大小，我们可以及时地了解到一只个股的下跌动力如何，从而为我们第一时间内规避弱势股提供依据。

量能，是指个股的成交量。由于不同的个股其总股本差异巨大，因而，它的绝对值并没有什么实盘操作意义。我们看个股的量能是否出现了明显的异动，主要是将当日的量能与在此之前一段时间的均量相比较而言。在这里，要用到“量比”这个指标（注：关于“量比”，我们在前面的章节中已进行了讲解）。量比体现了个股当日的成交量是否出现了明显的放大或缩小，是我们了解个股量能异动的窗口。一般来说，量比数值大于2，意味着出现了明显的放量；而量比数值小于0.5，则意味着个股出现了明显的缩量。这两种相对极端的情况都属于量能的明显异动，这类个股也是我们短线交易中重点关注的对象。值得注意的是，有些投资者更喜欢关注放量，而忽略了缩量，认为放量是多空双方交锋趋于激烈的体现，而缩量仅仅是市场交投不活跃的体现。殊不知，缩量其实同样蕴含了丰富的信号，它有的时候可以很有效地揭示隐藏在个股内部的主力资金。在实盘操作中，放量与缩量我们都要关注，而且，将一只个股的量能缩放方式进行连续性、推理性的分析，我们就可以更好地了解主力控盘意图，把握主力行动方向了。

振幅，反映了个股在当日盘中的上下震荡幅度。振幅同样是一个重要的盘口信息，振幅大的个股属于出现了明显异动的个股，是我们短线交易中应关注的个股。振幅与涨幅、跌幅不同，涨幅与跌幅是一种“结果”的呈现，而振幅则有助于我们了解盘中的“过程”。很多个股在盘中运行时往往因偶然性的高价大笔买单而出现一闪即逝的上涨，或者是因偶然性的低价大笔卖单而出现一闪即逝的下跌，随后，高价与低价单子消失，个股的交易再度恢复常态。其实，这种大单子就很有可能体现了主力的控盘意图，是主力的一种特殊控盘行为，此时，通过涨幅或跌幅这两个数据，我们很难查知这种盘中出现了明显异动的个股，而振幅这个数据就有助于我们筛选出这类个股。

如图6-1为一张行情报价表的截图，在这一张图表中，我们可以依据振幅、涨幅、量比等相关的行情数据对个股进行排序，此时，那些振幅较大、量比较大的个股就可以轻松地检索出来，我们也可以轻松地了解到哪些个股在盘中出现了明显的异动。
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2．分时线是分时图中的核心要素


在分时图中，实时的买卖成交、委买委卖盘中的挂单情况等信息固然是我们关注的内容，但分时线的运行才是我们最为关注的，它体现了股价的运行情况，而股价的变化又直接与我们的损益情况挂钩。那么，我们如何解读分时线形态呢？不同的分时线形态又蕴含了什么样的特定市场含义呢？主力的控盘行为又是如何通过分时线得以体现的呢？下面我们结合图形与实例来具体看看。

首先，我们应该了解不同的分时线有着不同的市场含义，分时线的运行形态往往可以很好地反映多空力量的短期转变情况，因而，我们应密切地关注分时线运行形态。

其次，我们应该关注分时线与均价线之间的位置关系。均价线反映了当日交易中买盘的平均持仓成本，平均持仓成本代表了当天买卖交易主要集中在什么价位。相对分时线来说，均价线的波动较为平缓，但对注意该股的投资者的心理影响也很大，它往往对股价的上涨或下跌起到较为明显的支撑或阻力作用。利用分时线与均价线之间的位置关系，我们还可以很好地辨识出个股是处于强势状态下，还是处于弱势状态下。对于这些内容，我们将在后面的小节中进行讲解。

最后，在查看分时线时，我们不能忘了分时量。所谓分时量，就是出现在分时线下方的柱形图，每一根柱形代表了这一分钟的成交量，“价格走势是方向，成交量才是动力”，量能的作用至关重要。透过分时线与分时量之间的配合关系，我们可以更好地了解到“个股的上涨是否真实”、“下跌是否只是偶然性的”等信息，从而为短线交易提供依据。


3．买卖盘窗口、大笔成交细节是分时图的辅助要素


分时线固然重要，但如果我们还能关注分时图中的其他一些信息，则我们将获取到更多依据，得出的结论也将更加准确。在分时图中，买卖盘窗口的挂单情况、大笔成交细节这两个因素同样是我们应关注的内容。

买卖盘窗口中呈现了委托单的挂单情况，利用它，我们可以了解到是压在上方的卖单更多一些，还是聚在下方的托单更多一些。就一般的情形来说，委卖盘中的压单多，代表上方压力较重，是个股上涨较难的体现；聚在下方的托单较多，则代表承接力量较强，是个股下跌较难的体现。就市场的自然交投状况来说，上方的委卖盘压单与下方的委买盘托单在数量上虽有差异，但一般不会过大。如果两者相差过于明显，则我们就要留意这些过大的委托单很有可能是主力挂出来的一批并非体现其真实买卖意愿的虚假单子。
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图6-2为江山股份2010-04-12开盘时的委买卖盘窗口截图，可以看到，委买盘中每个价位上的挂单数量均为三位数（挂单数量以手为单位，如图中13.98元的买2处为124，代表此价位上有124手委买单），而委卖盘中每个价位上的挂单数量则为一位数，两者相差悬殊。

很明显，这种异常的挂单方式说明有主力在下方挂出了大单，但是从个股当日的盘中表现来看，走势较弱，这说明主力挂在下方的大托单并不是其真实买入意愿的体现。如果这些大单不代表真实买入意愿，那么，主力这就是在诱多。结合此股当日处于震荡下跌走势中一波反弹后的小高点，这种挂在下方的虚假大托单体现了主力的出货意愿，是个股随后有破位下行风险的信号。如图6-3所示为此股在2010-04-12分时图及此股在2010-04-12前后的运行情况。
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通过上面江山股份这个例子，我们知道，委买盘中的托单数量大并不一定是好事，同理，委卖盘中的压单数量大也并非一定是坏事。笔者在实盘观察中发现，那些委卖盘中压单数量极大、但走势却较为平稳的个股在随后往往有着较为强劲的表现。因而，有的时候，我们不能仅凭直观感觉来判定一只个股的短期走势，直觉往往不可信，这也正是主力资金在市场中常胜，而散户在市场中常败的原因所在。

委买卖盘中的单子都只是委托出现，而没有成交的单子，这些单子很容易挂出去，只要不成交，就不用交一分钱的佣金，也不用交一分钱的印花税。因而，委买卖盘中的挂单情况在很多时候并不准确。但是，大笔成交情况则是实实在在、已发生交易的那些单子，这些成交单不仅要交佣金，也要交印花税，它们更好地体现出多空双方，特别是主力资金的买卖意愿与买卖行为，是我们在分时图中应关注的内容之一。但大笔成交是一种极为实时性的数据，这就需要我们盯盘了。那么，如何分析大笔成交所蕴含的市场信息呢？

一般来说，如果个股处于相对低位区，从中长线角度来看累计涨幅不大，若此时的个股在盘中频繁地出现主动性大买单，则可以视其作为主力吸筹的标志，这类个股的后期上涨潜力较大；反之，如果个股处于相对高位区，从中长线角度来看累计跌幅较大，若此时的个股在盘中频繁地出现主动性大卖单，则可视其作为主力有意减仓，甚至是开始陆续出货的标志，此类个股后期的走势不容乐观。在这里，关于大买单与大卖单下的大笔成交，我们注重它的“频繁出现”，只有频繁出现的大买单或大卖单才可以看做是与主力相关的；反之，偶然出现了一笔或几笔大单交易多是源于大户投资者的买卖行为，并不能引导个股的后期走向，实战分析的意义也不大。


4．将当日盘中走势与局部运行情况联系起来


我们不能孤立地看待一个事物，只有把它放在一定的环境和条件下，它才具有研判的价值。对于分时图来说，我们也要采取这种研究方法。在解读个股当日的分时图时，一定要结合个股的局部运行情况来分析。当具有看跌含义的分时线出现在阶段性的高点时，它所具有的这种看跌倾向无疑更为准确；反之，当具有看涨含义的分时线出现在阶段性的低点时，它所具有的这种看涨倾向无疑更为准确。“预示下跌的分时图＋局部走势中处于高点”的这种组合方式是我们短线卖股的明确信号；“预示上涨的分时图＋局部走势中处于低点”的这种组合方式是我们短线买股的明确信号。那么，当“预示下跌的分时图＋局部走势中处于低点”或者是“预示上涨的分时图＋局部走势中处于高点”这两种组合出现时，我们应如何操作呢？投资大师江恩说得好：“保证本金的安全性是我们参与金融市场的首要问题”，因而，这两种情形下，我们最好静观待望、不进行操作，毕竟市场中的机会有很多，我们没有必要冒较大的风险参与这些。


 2　强势股的几个特征

强势股是指那些走势明显强于同期大盘的个股。一般来说，这类股票多有主力资金参与，且主力向上拉升的意愿较为强烈。导致个股走势较强的因素有很多，其中，最重要的一个因素就是题材，上市公司重组、个股有利好政策扶持、预期业绩将扭亏等等，这些都是主力炒作、市场追捧的题材，但如果从题材面来把握强势股，难度较大，这需要我们对个股有着灵通的消息面。那么，我们应如何把握强势股呢？

其实，强势股与弱势股并不是一成不变的，它们都是阶段性的，在实盘操作中，由于强势股与弱势股的快速度转变，很多投资者往往难以把握并有效出击，此时，从分时图来把握它们不失为一种简单直接有效的方法。本节中，我们抛开烦琐的题材分析、消息面分析，仅从分时图来看看一只强势股的分时图特点，掌握了这些特点，我们在寻找短期强势股时就多了一种方法，我们的短线操作也多了一种手段。


1．强势股分时图特点一：当日盘中走势强于大盘


一只个股的走势与大盘相差无几，或是走势弱于大盘，则这样的个股显然不能被称为强势股。对比中才能更好地识别强弱，对于一只个股来说，判断它是否强势的一个简单方法就是将它与同类个股、与大盘相比较，如果一只个股当日盘中走势明显强于大盘，则多意味着此股能更好地吸引资金的流入，是个股表现强势的特征；反之，如果一只个股盘中走势与大盘较为相近，盘中走势也“随大流”，则这样的个股就当前来说，显然不能被称为强势股。


2．强势股分时图特点二：当日上涨幅度超过2％


强势股，最主要的特点之一就是它必须要实现一定的涨幅，对于上涨幅度究竟是多少，我们无法统一要求，有的个股极为强势，以涨停板报收；也有的个股相对来说不那么强劲，只有不到5％的涨幅。但无论如何，一只个股只有出现了相对明显的上涨，我们才能说它的多方力量强劲，主力资金有拉升意愿，毕竟股价走势才是最能反映实际问题的。一般来说，我们可以用2％这个幅度作为标准，如果一只个股的当日上涨幅度连2％都无法超过，则我们就可以忽略此股了，因为此股短期内表现强劲的可能性是极低的。


3．强势股分时图特点三：分时线稳健地运行于均价线上方


我们知道，在分时线的附近还有一条均价线，均价线呈现了当日市场的平均持仓成本，它有着重要的意义，如果分时线可以稳健地运行于均价线上方，则说明后续不断入场的买盘资金力量更强一些，这也是个股强势运行的典型特征之一；反之，如果分时线持续地运行于均价线下方，则说明后续不断离场的卖盘力量更强一些，这说明个股走势较弱。


4．强势股分时图特点四：分时线出现了流畅上扬的形态


个股之所以呈强势运行状态，多是因为有主力资金从中推动。主力在盘中的买卖方式不同于散户的零星买卖，若主力有意推升股价，多会通过连续的大买单向上扫盘来实现，此时的分时线走势就会呈现出流畅上扬的形态，并且分时量也同步地明显放大。透过分时线与分时量的这种配合关系，我们可以了解到个股中隐存着主力资金，且主力资金正实施连续性的大手笔买入操作，而主力资金的这种市场行为往往可以视其作为有意强势拉升个股的信号。因而，分时线的流畅上扬与分时量的同步放大，可以说是预示着个股短期内极有可能强势上涨的标志。


5．强势股分时图特点五：身处于热点板块，走势明显强于板块整体表现


对于强势股来说，结合板块来分析把握它，同样是一种行之有效的手段。通过前面的讲解，我们知道，强势股的走势要强于当日的大盘，除此之外，我们还可转换参照物，将个股置于板块之中。如果一个板块的走势强于同期大盘，则说明此板块是当前资金追逐的对象，在此板块中再度寻找强势股，则可以大大地缩小我们的选股范围。此时，如果个股的盘中表现还明显地强于板块整体表现，则可以说它就是板块中的领涨股，其随后成为板块龙头股的可能性较大，这类个股也是我们重点关注的强势股。


6．实例解读：氯碱化工


下面我们结合氯碱化工的分时图，来看看是如何从分时图中发现强势股的，在操作这类强势股时，我们又有哪些好的买入时机。

图6-4为氯碱化工2011-03-09分时图，图6-5为此股2011-03-10分时图，在这两日的分时图中，我们可以看到此股多次出现了流畅上扬的形态，而且在流畅上扬时有分时量的明显放大，这正是主力资金积极向上扫盘的体现。同时，这两日均有不错的上涨幅度，这说明主力有意推升个股。从分时线与均价线之间的位置关系来看，均价线对个股的盘中不断上涨构成了有力的支撑，这也是强势运行的特点。
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对比才能识强弱。此股在这两日的上涨走势是否源于同期大盘强劲上涨带动所致呢？答案是否定的。如图6-6、6-7所示分别为上证指数在这两日的走势，可以看到，大盘在2011-03-10还出现了较大幅度的下跌。通过对比可以知道，氯碱化工的走势无疑是极为强势的。
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从此股的日K线走势来看，2011-03-09、2011-03-10这两日正处于窄幅盘整走势中，并没有出现明显的突破，因而，在实盘操作中，我们有两种操作方案可供选择。一是，第一时间内介入进行布局，等待个股随后的启动；二是，等个股启动信号出现时，再追涨买入。采用第一种方案，我们的持股时间可能会相对长一点，但买入的成本会较低；采用第二种方案，我们的持股时间会相对较短，但买入的成本也会相应地提高。至于具体采用哪种方案，投资者可以结合自己的操盘风格来进行选择。

图6-8为氯碱化工2011-04-07分时图，当日此股强势涨停，一举突破了之前的盘整区，结合此股在2011-03-09、2011-03-10两日的强势分时图特征来看，这是主力将大力拉升个股的信号，预示着一波突破上涨行情的出现。如图6-9所示为此股在2011-03-10前后的运行情况。
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 3　弱势股的几个特征

弱势股是指那些走势明显弱于同期大盘的个股。一般来说，这类股票或是主力资金遗弃的品种，或是源于盘子太大，难以获得资金的有效推动，或是属于市场的冷门品种，总之，对于这类个股来说，场内的资金离场意愿较强，场外的资金买入意愿较差。对于弱势股来说，我们同样可以通过分时图中的一些典型特征来把握它。下面我们就来讲解一下弱势股的分时图运行特征有哪些。


1．弱势股分时图特点一：当日盘中走势弱于大盘


大盘走势是衡量个股的参照物，如果一只个股的盘中走势明显弱于当日的大盘，则多意味着此股无主力眷顾，或者是主力短期内无意拉升个股。因而，在实盘操作中，将大盘走势与个股走势相结合，来判断个股走势是一个重要的手段与方法。


2．弱势股分时图特点二：当日下跌幅度超过2％


个股之所以弱势，正是源于场内资金的离场意愿强烈，在大量抛盘离场的情况下，买盘无力承接，最终会导致个股出现了明显的下跌。个股的弱势程度不同，其下跌的幅度也不尽相同，有的个股可以下跌五六个百分点，也有的个股会下跌二三个百分点。一般来说，如果大盘走势相对平稳，并未出现大幅下跌，而个股的下跌幅度超过了2％，则我们当视此股为一只弱势股。


3．弱势股分时图特点三：分时线持续地运行于均价线下方


利用分时线与均价线之间的关系，我们可以了解到究竟是买盘的力度更强，还是卖盘的力度更强。通过前面的讲解，我们知道，如果分时线持续地运行于均价线上方，则说明买盘的入场力度较大，这是个股强势的重要特征；但如果分时线持续地运行于均价线下方，它体现的市场含义正好相反，是个股弱势的典型特征。


4．弱势股分时图特点四：分时线出现了快速跳水的形态


个股之所以呈弱势运行状态，多是因为有主力资金从中打压。主力资金通过连续抛出大卖单使得买盘资金无力抵挡，从而出现快速跳水走势。如果此时的个股正处于长期大涨后的高位，或是短期大幅上涨后的阶段高点，则这种连续大抛单所促成的快速跳水走势多是主力资金出货行为的体现。主力的出货势必会导致多空双方力量对比发生明显的转化，个股随后也是易跌难涨。


5．弱势股分时图特点五：身处于冷门板块，走势弱于板块整体表现


对于弱势股来说，结合板块来分析把握它，同样是一种行之有效的手段。通过前面的讲解，我们知道，弱势股的走势要弱于当日的大盘，除此之外，我们还可转换参照物，将个股置于板块之中。如果一个板块的走势弱于同期大盘，则说明此板块是市场遗弃的对象，此板块中的个股也难有好的表现。此时，如果个股的盘中表现还明显地弱于板块整体表现，则此股就属于弱势板块中的弱势股，这类个股是难有好的表现空间的。


6．实例解读：天寰股份


下面我们结合天寰股份的分时图，来看看是如何从分时图中识别弱势股的，在操作这类弱势股时，又有哪些好的卖出时机。

图6-10为天宸股份2011-04-21分时图，图6-11为此股2011-04-22分时图，在这两日的分时图中，可以看到此股呈明显的弱势状态，盘中多次出现放量跳水走势，分时线持续地运行于均价线下方。如果我们对比这两日的大盘走势就会发现，此股这两日的表现明显较弱（如图6-12、6-13所示分别为上证指数2011-04-21、2011-04-22分时图）。
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结合此股目前正处于一波快速上涨后的高点这一情况，我们可以推断出，这种分时图的明显弱势或是源于市场获利抛压沉重，或是源于主力的出货行为。无论是哪种情况，个股随后面临着下跌的概率都将是较大的，在实盘操作中，我们应及时地卖股离场。如图6-14所示为此股在2011-04-22前后的走势情况。
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 4　把握盘中买卖点

我们之所以要学习分时图，最重要的原因就是希望可以通过分时图来更好地把握盘中低买点与高卖点，从而使得我们的超短线交易可以获取更多的利润。有的时候，个股的盘中震荡幅度相对较小，此时的买卖点比较容易把握，但也有很多时候，个股会在盘中出现大幅度的波动，此时如果我们不能很有效地结合分时图进行买卖，则就极有可能大幅度地提升我们的买入持仓成本，或者是大幅度地缩减我们卖出时所获取的利润。本节中，我们就结合不同的分时图形态来看看如何把握盘中的买点与卖点。


1．强势股回调至均价线附近时是盘中买点


如果一只个股在当日的盘中出现了流畅的上扬，走势明显地强于当日大盘，则这样的个股往往就是有主力积极推升的个股。由于主力的积极运作，个股一般不会跌破均价线，而且其短期的上涨势头也是较强的，我们应在盘中寻找机会买入。在实盘操作中，一般来说，当个股经盘中一波回调而回落至均价线附近时，就是较好的盘中买股时机。因为当个股回落至均价线附近时，往往还会以均价线为踏板再度上涨。

图6-15为山西汾酒2011-06-28分时图，当日此股的走势明显强于大盘，且走势较为强劲，当此股经一波回调而回落至均价线附近时，就是极好的盘中买股时机。
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2．盘中突然启动后的强势不回落时是追涨买点


个股在盘中因连续大买单的向上扫盘而出现了快速的上扬，且一波上涨幅度较大，此时，如果个股在快速上扬后呈强势的横向运行不回落状，则多说明主力资金的控盘能力十分出众，是主力在盘中仍有意再度拉升个股的标志，也是个股短期内将有强劲上涨行情的信号，此时，我们可以追涨买股。

图6-16为啤酒花2011-02-25分时图，当日此股在午盘后就因连续大买单扫盘而出现了快速的飙升，在短期飙升后，个股并没有因盘中获利抛盘的打压而回落，反而出现了强势的横向运行走势，我们可以预计到主力仍有意再度拉升个股，此时就是我们盘中追涨买股的时机。此外，从K线走势来看，当日处于震荡走势中的突破位置点，技术形态十分良好，这也是我们盘中追涨买入的一个重要依据。如图6-17所示为2010-02-25前后的走势情况。
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3．缠绕于均价线，放量向上穿越均价线时可买入


起初是分时线与均价线缠绕在一起，随后，股价略有下跌使得分时线运行于均价线下方，然后，分时线开始向上突破均价线，且有量能的明显放出。这种分时线放量突破均价线的形态多是主力开始拉升个股的信号，此时，我们可以及时地买股入场。

图6-18为方大炭素2011-06-24分时图，此股在早盘开盘后走势并没有呈现出强势特征，但这并不代表个股没有主力运作、短期缺乏上涨动力，因为主力随时有可能展开对个股的强势拉升。如图中所示，在早盘11：00前后，此股出现了放量向上突破均价线的形态，这种形态就是主力连续大买单向上扫盘、有意拉升个股的信号，此时，我们可以及时地买股入场，在主力正欲拉升而仍未大幅拉升前，快速地买股布局。
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图6-19为金瑞矿业2011-05-10分时图，如图所示，当此股的分时线向上放量突破均价线时，就是我们盘中买股的最好时机，因为这种形态的出现多预示着主力有意强势拉升个股，是个股随后将在盘中出现快速飙升的信号。
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4．开盘后强势上涨，缩量回调不破均价线时即是买入时机


个股当日是否会走强，往往从一开盘就可以看出，市场中有很多主力习惯于早盘拉升个股，透过分时图，我们可以了解到主力是否有真实的拉升意愿、主力的控盘能力如何等信息。一般来说，如果个股在早盘开盘后即在连续的大买单推动下而出现快速上涨，随后，缩量回调不破均价线，则这种形态多预示着主力有较强的拉升个股意愿，且控盘能力相对较强，是个股当日可以走强、短线上涨潜力较大的标志。开盘后的强势上涨是主力拉升的信号，而缩量回调不破均价线则说明了市场上做空力量的薄弱，对于这样的个股，我们短期内是可以看好的，因为主力一旦有意拉升，其拉升幅度绝对不可能是早盘开盘后的那一波上涨幅度，短期内个股还会上涨到更高的价位。在实盘操作中，快速拉升后的缩量回调且不破均价线时，即是很好的盘中买股点。

图6-20为风神股份2011-03-14分时图，此股在早盘开盘后快速上涨，上涨时的量能明显放大，这是连续大买单向上扫盘造成的，随后，个股缩量回调，但却回调幅度不大，并没有跌破均价线，这说明主力拉升个股意愿较强，控盘能力也较强，是个股短期内有望强势上涨的信号。当个股缩量回调至均价线时，我们就可以进行盘中买股操作了。
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图6-21为ST磁卡2010-08-12分时图，此股在早盘开盘后同样出现了这种快速的放量上涨、缩量回调不破均价线的形态，所以这也是我们的盘中买股点。
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5．弱势运行下的巨量大抛单出现时应卖股


如果一只个股在当日的盘中运行呈弱势状，则多说明主力资金无意运作此股，此时，我们应提防个股出现快速下跌，也应留意主力是否有出货动作。在盘中弱势运行中，若突然出现了巨量的大抛单打低了股价，则往往是个股盘中下跌走势将加快、当日将有较大幅度下跌出现的信号，此时，我们应及时地卖股离场，以规避风险。

图6-22为大众交通2011-05-23分时图，此股在早盘开盘后呈弱势运行状，随后，在盘中突然出现了巨量的大抛单，这是个股在当日随后的交易时间段内将加速下跌的信号，我们应及时地卖股离场。如图6-23所示为此股2011-05-23前后的运行情况。
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6．快速跌破均价线后，反弹无力突破时是盘中卖点


个股在盘中运行于均价线上方，随后，因卖盘打压而快速向下跌破均价线，如果随后反弹时无力再度向上突破均价线，则说明空方力量在当日盘中已占据了明显的主动地位，此时应卖股离场。

图6-24为丰华股份2011-05-27分时图，如图所示，此股在早盘阶段出现了一波快速的下跌，这使得个股向下跌破了均价线，随后，个股反弹无力，无法再度向上突破均价线，这说明之前的向下跌破均价线并非是偶然性卖盘抛售导致的，它其实是空方力量在当日开始占据主动的信号。因而，当个股此时无力向上突破均价线时，就是我们当日的盘中卖股时机。
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7．盘中大幅跳水后回升至均价线附近时是卖股点


个股在当日的盘中出现了大幅度的跳水，这种跳水走势彰显了空方力量的强大，也说明个股短期的走势不容乐观，因而，我们应在当日盘中寻找合适的逢高卖股点。一般来说，个股在随后抛压有所减轻后，会出现一定的回升，但回升并不等于有大买盘推动，此时的回升只是技术上的上涨，一旦其回升至均价线附近时，仍会引发卖盘的大量离场。因而，当其回升至均价线附近时，我们就应逢高卖股离场。

图6-25为氯碱化工2011-07-06分时图，如图所示，此股早盘阶段出现了快速的跳水走势且跳水幅度巨大，随后，抛压有所减轻，个股开始逐步回升，在午盘之后，当个股因少量的买盘推动而回升至均价线附近时，就是极好的盘中卖股点。
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 5　股票突然拉升，要不要买入

每个交易日都有一些个股在盘中出现快速上涨，对于这种快速的上涨来说，自然不是散户资金所促成的，一般来说，在个股快速上涨时，我们可以看到分时量的明显放出，大买单的连续扫盘，给人一种个股很强势的感觉，似乎主力资金有意强势拉升个股。但是，这只是一种表象，虽然一些个股的盘中突然性拉升代表着主力的做多行为，但情形也并非完全如此。笔者统计的100余例盘中出现强势拉升的个股，其中只有30余例的个股在随后表现较为强劲，其他的在随后或表现平平或反转向下。因而可以说，如果我们不加判断而盲目追涨买入的话，则买入的此股很有可能并不是强势股，如果运气较差的话，我们还有可能误入主力诱多的陷阱，承受本金亏损的局面。本节中，我们将结合实例来看看哪些个股的盘中强势拉升预示着机会，哪些则蕴含着风险。

图6-26为长江投资2011-09-05分时图，此股在早盘阶段因突然出现的高价大买单而快速飙升，但这种上涨极为突然，且呈90度角上涨的分时线也快速地远离了均价线。这种拉升仅仅是源于偶然性的几笔高价大单，并非是主力资金连续大单扫盘所致，而且，分时线的上涨角度过于陡峭，与均价线的脱离速度也过快，在实盘操作中，我们不宜盲目追涨。从此股随后的走势可以看出，在快速拉升后，个股遇到了大量卖盘的打压，短期内的快速拉升或也无功而返，如果我们盲目地追涨买入，则会被套牢在盘中高点位置处。如图6-27所示为此股在2011-09-05之后的走势情况。

[image: ]
图6-26



[image: ]
图6-27



对于本例来说，我们要记住的就是：如果个股在盘中突然出现了90度角快速拉升这种形态，我们应先观望，不宜在第一时间追涨买入。应该看看均价线随后能否快速跟上，能否有力地支撑个股的回调。如果能，则这种90度角的快速拉升可以看做是主力运作的结果，也是主力真实拉升意愿的体现，我们可以逢个股回调之机买入；如果不能，则我们就不宜参与此股了。

图6-28为贵绳股份2011-05-23分时图，当日此股同样出现了这种90度角的快速拉升走势，但是这种拉升却显得极为短促，均价线没有快速跟上，也没能很好地支撑住股价，因而，这种快速的拉升并不是主力真实拉升意愿的体现，结合当日此股正处于盘整区的高点、短线一波快速上涨之后，因而，当日的这种短促式拉升更有可能是主力诱多行为的体现，我们不可追涨买入。
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图6-29为嘉事堂2011-06-27分时图，盘中出现了快速拉升，连续性强、不短促，且随后的股价稳稳地保住了拉升成果，站稳于均价线上方。这种突然性的快速拉升就是主力真实拉升意愿的体现，也是主力控盘能力较强的标志。从K线走势来看，当日此股处于阶段性的低点，短期内的上涨空间依然较大，因而，我们是可以在当日盘中买入的。如图6-30所示为此股在2011-06-27之后的运行情况。
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 6　还差1分钱涨停，要不要买入

在每个交易日的盘中，都会有一些个股的上涨势头十分迅猛，在大买单的不断扫盘下而快速上涨，直冲涨停板。一般来说，在上冲至涨停板附近时，由于涨停价位上的压单数量较大，因而个股会稍作停留，此时，我们完全有充足的时间来决定是否追涨买入。也有一些个股在上冲至涨停板后，并没有一次性地牢牢封住板，而是在涨停板价位附近略作停留，此时，我们仍有机会追涨买入，但我们是否应买入呢？

我们为什么要追涨买入呢？因为涨停板是个股最强势的表现形态，也是个股有主力资金强势拉升的典型体现，如果个股随后可以成功封牢涨停板的话，则其次日往往会大幅度高开，因而，当日在涨停板价位上买入并不失为一种明智的决定。但问题的关键在于，我们要准确地判断个股随后是否能强势地封牢涨停板。如果能，则我们可追涨买入；如果不能，我们就不宜参与追涨操作了。在实盘操作中，若个股在盘中快速启动，且有封牢涨停板的倾向时，我们主要结合个股的日K线运行情况及它的题材面来判断其当日能否强势涨停。下面我们结合实例来进行进一步的讲解。

图6-31为恒泰艾普2011-07-21分时图，当日此股在午盘之后因大买单的推动而快速向上冲击涨停板，随后个股游弋在涨停板价位附近，并没有出现明显的回落，这种盘中走势是较为强劲的，主力的做多意愿也得到了良好的体现。此时，只要个股的日K线走势给予配合，我们就可以追涨买入。从此股的K线走势来看，当日正处于震荡缓升走势中的突破位置点，如此良好的K线形态再加上盘口的强势表现，我们是可以在涨停板价位上追涨买入的。
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图6-32为中珠控股2011-06-07分时图，当日此股在早盘阶段同样出现了这种快速上冲涨停板的走势，但值得注意的是：这一波上涨时的量能并没有明显放大，其量能大小甚至不及早盘开盘时的一波上涨，因而，个股的这一波上涨走势其动力是不足的；且这波上涨走势幅度过大，容易诱发获利盘的逢高离场。从K线走势来看，当日此股处于阶段性大幅上涨后的高点，局部上涨幅度超过了50％，正是获利抛压极为沉重的区域。因而，在当日的盘中，当个股快速上冲涨停板时，我们是不宜在涨停板价位上追涨买入的。这样的个股在当日盘中是难以一次性牢牢封住涨停板的，而且即使涨停，也很有可能是主力诱多手法的一种体现。如图6-33所示为此股2011-06-07之后的走势情况。
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 7　突然有大量卖单，怎么办

对于个股来说，它的走势可以四平八稳，但是，这种情况并不会一直持续下去，当大量的买单入场时，个股的涨势就会加快，反之，当大量的卖单出现时，个股的下跌则会加快。大量的买单出现，意味着个股很可能在短期内出现强势上涨，是短线买入机会的象征。在本章第5节中，我们已经结合实例讲解了哪些情形下的盘中快速上涨是机会，哪些则是风险，相信读者已有一定程度的理解。那么，对于盘中突然出现的大量卖单，我们又应该如何操作个股呢？

个股在盘中运行，突然有大量的卖单出现，很明显，这说明有资金在出逃，有资金出逃多意味着风险的降临，但情形也并非完全如此。如果此时的个股正处于高位区，则这种连续性的大量卖单很可能引发其他持股者的恐慌，进而形成连锁效应，导致个股随后出现下跌行情，此时，我们应在第一时间内及时地卖股离场，以规避风险；反之，如果个股的阶段上涨幅度与累计上涨幅度都不是很大的话，则这种突然出现的大量卖单多是个别资金离场所形成的，它对股价的运行并不会产生明显的影响，我们仍可以按部就班地进行操作，对此不必过于理会。下面我们结合实例来具体地了解一下这种情形。

图6-34为海欣股份2011-07-21分时图，如图所示，此股在早盘阶段因连续的大量抛单出现了快速的跳水走势，这种连续性的大抛单正是空方力量完全主导的体现。由于此股当日正处于一波反弹走势后的高点，因而这种突然出现的连续大抛单预示着个股短期内将有深幅下跌走势出现，此时，我们宜及时地卖股离场，以规避风险。如图6-35所示为此股在2011-07-21之后的运行情况。
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第七章　成交量中的秘密
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“价、量、时、空”是技术分析的四大要素，成交量是一种重要的盘面数据，在技术分析领域，它的地位仅次于价格走势。著名的证券大师格兰维尔认为：“成交量是股市的元气与动力，成交量的变动，直接表现股市交易是否活跃，人气是否旺盛，而且体现了市场运作过程中供给与需求间的动态实况，没有成交量的发生，市场价格就不可能变动，也就无价格趋势可言，成交量的增加或萎缩都表现出一定的价格趋势。”利用成交量的各种形态，我们可以很好地把握多空双方的交锋情况，进而预测价格的后期走势。但是想要正确地解读不同成交量形态所蕴含的市场含义绝非易事。本章中，我们将在讲解成交量知识的基础之上，介绍各种量能形态下的买点与卖点。






 1　什么是成交量

成交量，就是所谓的交易量，即买方买入了多少，或者是卖方卖出了多少。例如，一只个股在某日的成交量是5,000股，这就意味着当日的买方买入了5,000股，由于交易是双向的，这也意味着卖方当日卖出了5,000股。可以说，成交量是以单向的方式进行统计的。

成交量的定义是简单的，但它的市场含义绝不仅限于此。通过前面的讲解，我们知道，K线的定义也是很简单的，但是K线形态却蕴含了丰富的市场含义。成交量的作用与此相似，同样可以有效地提示我们进行买卖操作。对于成交量来说，我们需进一步地了解它所蕴含的市场含义，只有这样，才能进一步地理解成交量的内涵。下面我们就来看看成交量究意蕴含了哪些信息，它对于我们理解市场、理解个股的运行又有什么指导作用。


1．成交量是多空双方交锋力度的体现


成交量最简单、最直接地体现了市场多空双方的交锋力度。量能放大，说明多空双方交锋趋于激烈；量能缩小，则说明多空双方交锋趋于平缓。了解多空双方的交锋情况，对于实盘操作具有重要指导意义。因为，如果将价格走势考虑进来的话，那么，多空双方交锋力度的变化往往就蕴含了多空力量对比的转变。

如图7-1为特变电工2010-11-18至2011-05-12期间走势图，如图中箭头标注所示，此股在一波上涨走势后的高点出现了量能的明显放大，这是多空双方交锋力度加大、双方交锋趋于激烈的体现。如果不查看成交量的变化，仅看价格走势，此股的表现并没有什么异常，但是成交量却向我们透露了多空双方交锋的信息。
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如图7-2为金地集团2010-12-21至2011-07-08期间走势图，此股在持续调整后的相对低点出现了量能相对缩小的形态，这是多空双方交锋趋于平淡、市场不活跃的体现。透过量能形态的这种变化，我们可以很好地了解到多空双方的交锋力度，如果能进一步结合个股的走势情况，我们就可以把握多空力量的转变，进而预测价格走势了。
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2．成交量是股市及个股上涨动力的体现


汽车跑得快不快，全看发动机的好坏，没有足够的动力，再漂亮的车也只能成为摆设。“价格走势只是方向，成交量才是动力”。在查看个股走势、预测个股走向时，成交量将为我们提供重要的“动力”数据。一波上涨走势，有量能的相对放大，这说明买盘的入场力度较大，场外买盘资金较为充裕，是上涨走势相对坚实可靠的标志；反之，如果这一波上涨走势没有量能放大，则说明推动此股上涨是源于卖盘的锁仓性较好，但是，我们知道，持股者在获利的情况下，他们的卖股意愿是较强的。一旦这些获利卖盘随后逢高抛售，则以当前的买盘入场力度来说，是无法进行有效抵挡的。因而，这种相对缩量的上涨就显得不是那么牢靠了，推动个股随后继续上涨的动力也相对不足。

如图7-3为云海金属2010年6月至2011年2月期间走势图，如图中标注所示，此股在震荡上扬走势中，其量能整体性明显放大，这是上升动力较为充足的信号，也是个股上涨走势坚实的标志。在上涨走势中，量能的放大虽是个股上涨动力较为充足的标志，但这是一种普遍的情形，我们不能说个股不放量的上涨就一定不坚实，有些个股的缩量上涨非但没有预示风险，反而潜藏着机会，因而，我们应具体情形具体分析。对于分析缩量上涨走势方面的内容，我们将在随后的小节中进行讲解。
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3．成交量体现了主力资金的市场行为


主力是股票市场中的主导力量，它们引导、甚至决定着个股的走势。有主力控盘的个股，其走势往往特立独行，甚至出现大行情；无主力控盘的个股，其走势则默默无闻、随波逐流。因而，关注主力的市场动向是我们在股市中成功获利的有效手段。那么，如何分析主力的市场行踪呢？利用成交量自然是一种极好的方法。主力的买卖方式完全不同于普通的散户投资者，由于主力的加入，个股量能的放大与缩小会有一定的规律，发现这种规律后，我们就可以很好地把握主力动向了。

主力对个股的一轮控盘过程主要包括：吸筹、震仓、拉升、洗盘、拔高、出货等环节，在这些控盘环节中，吸筹、拉升、出货这三个环节是必然会出现的，其他几个环节是否出现与主力的控盘风格、大盘走势等因素有关。但是，无论是哪一个控盘环节，主力都会通过其买卖方式暴露其行踪，而成交量就是反映主力行踪的最重要线索。

如果主力想在低位吸筹的话，由于低位区持续的时间并不会太长，而主力的胃口又很大，因而，此时的个股若不放量，主力势必难以完成吸筹操作。又如，在出货阶段，市场中的很多投资者都处于获利状态，或是轻微获利状态，如果主力快速度地大量出货，势必引发投资者的恐慌，从而促使大量的市场投资者集中卖股，造成股价的雪崩，这对主力高位出货是极为不利的。为了避免出现这种不利的局面，主力多会以小单子的方式进行出货，力求其出货时对个股走势不造成太大的抛压，此时的个股多会出现相对的缩量形态。

如图7-4为美利纸业2008年3月至2009年1月期间走势图，此股在长期下跌后的低位区出现了企稳走势，此时的成交量明显放大，且量能放大的连续性很好，这正是主力入场大力吸筹的标志。通过量能形态的变化，再结合个股的走势特点，我们就可以很好地把握主力的行踪了。
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 2　成交量的3种常见形态

学习成交量，我们就要明晰成交量的形态，笼统来说，成交量的变化方式只有三种：放大、缩小、相对不变，这三种变化方式分别对应着三种成交量形态：放量、缩量、平量。我们知道，放量代表多空交投趋于激烈，缩量则代表多空交投趋于平淡，平量则是多空交投照旧的体现。但这种区分方法只是一种相对笼统的划分方法，如果不结合股市及个股的实际情形，我们是无法仅仅利用成交量形态就得出结论的。本节中，我们以成交量的这三种变化方式为索引，以具体的实例为细节，看看放量、平量、缩量下的个股是如何演绎其后期走向的。


1．量能的相对放大形态——放量


放量，是指成交量出现了相对的放大，它是最为常见的一种量能形态。我们在说股市或某只个股出现了放量时，都是有一个参照系的，如果不作特殊说明，则是参照股市或个股最近一段时间的均量来说的。对于放量来说，这只是一种概括性的说法，要想深入理解放量，利用放量来判断价格走势，我们就要掌握具体的放量形态。不同的量能放大方式及放大量能出现的位置区所蕴含的市场含义也截然不同，最常见的放量形态有三种：温和式放量、堆量、脉冲式放量。下面我们就分别讲解这几种放量形态。

温和式放量，这是最为常见的放量形态，也是一种持续时间相对较长的量能转变方式。它是指某一段时间内的成交量较之前的均量出现了相对温和的放大，量能的放大并不是过于突兀，而是一种过渡性的效果。这种量能形态多出现在深幅下跌后的低位区，是买盘资金开始大力入场的标志。除此之外，在个股震荡攀升走势中，也常出现这种量能形态，此时，它是买盘入场较为积极、多方力量相对较强的信号。

如图7-5为迪康药业2007年9月至2009年2月期间走势图，如图所示，此股在长期下跌后的低位企稳走势中出现了这种温和式放量形态，这正是买盘资金入场力度加大，多方力量开始占据主动的标志，也是趋势反转上行的标志。在实盘操作中，我们可以结合个股的这种企稳走势及温和式放量形态来准确地推断出此时的个股正处于底部区，从而进行买股布局操作。
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堆量，也称为连续大幅度放量。这种量能形态是指个股近期的成交量较之前一段时间出现了明显的放出，并且这种放量效果可以在较长时间内得以很好地保持。在堆量出现的一段时间内，即使个股因回调或盘整而使得量能相对缩小，但是较之前一段时间的均量而言仍是明显的放大。

堆量形态出现时，说明市场多空双方的交锋极为激烈，一般来说，之所以出现如此大幅度的放量，多与主力资金的积极参与有关。如果此时的个股处于中长期的低位区，则这种堆量形态往往与主力的吸筹行为相关；如果个股处于短期内快速上涨后的高位区，或是处于中长期的高点，则此时的堆量多与主力的对倒行为相关，是预示着风险的信号。因而，在分析堆量所蕴含的市场含义时，我们一定要结合个股的走势特征来分析。

如图7-6为精工钢构2008年3月至12月期间走势图，此股在低位区出现了快速上涨走势，在此期间，成交量突然大幅度地放出，且这种放量效果很好地保持了下去，这就是堆量形态。当这种堆量形态出现在低位区时，如果个股还有热点题材配合，多说明有主力资金在快速地大力度吸筹，是趋势将反转上行的信号。在实盘操作中，我们可以逢个股回调时的局部低点买股入场。
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脉冲式放量，也称为间歇性的放量，它是指成交量在某一日、或连续两日内突然地大幅度放出，其放量效果往往可以达到之前均量大小的3倍以上，而且，在这一两日的放量之后，此股的成交量又突然性地恢复如初。

脉冲式放量或者与主力的对倒行为相关，或者是个股受消息面刺激所致，但无论是哪种情况，只要当其出现在阶段性的高点，它预示着个股短期内的下跌概率是较大的，在实盘操作中，如果脉冲式放量出现在中长期的高点，它往往预示中期顶点的出现，我们应规避个股的中期调整行情，以免被套牢在高位区；如果脉冲式放量出现在短期内的一波快速上涨之后，它多预示着短期上涨走势的结束及随后调整走势的开始，是我们短线卖股离场的信号。在脉冲式放量的当日，个股可以上涨，也可以下跌，但脉冲式放量上涨形态最为常见，由于这是一种鲜明的放量上涨形态，在很多技术分析派人士看来，它是多方强力入场的标志，预示着个股短期内有行情，然而，往往事实正好相反，下面我们仅以一个实例来了解一下脉冲式放量，对于这种放量形态更为详尽的解读，我们将放在后面的小节“成交量的陷阱”中。

图7-7为*
 ST中达2010年6月至12月期间走势图，如图中箭头标注所示，此股在突破盘整走势时出现了单日巨量的脉冲式放量形态，这种量能形态是无法保证个股突破成功的。在实盘操作中，我们万不可追涨买入，否则的话，只能陷入高位被套的困境。
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2．量能的相对缩小形态——缩量


缩量，是成交量的相对缩小形态，它也是量能的一种相对变化，如果不做特殊说明的话，我们所说的“缩量”是指定交易日的成交量较之前一段时间平均量能而言的。放量是多空交锋趋于激烈的体现，它往往也预示着价格走势的剧烈波动，这其中就蕴含了机会；但是，对于缩量而言，很多投资者将其看做是市场交投不活跃的信号，认为缩量下难有行情，出现了缩量的个股也是不值得买入的，但事实往往并非如此。出现了缩量的个股同样蕴含着机会，有的时候，它恰恰就是我们捕捉黑马股的重要线索。在本章第4节中，我们将讲解如何从缩量形态中捕捉黑马股。在此处，我们先来看看缩量通常出现在个股的哪些运行阶段，缩量又向我们提供了关于个股的哪些信息。

如图7-8为广州国光2009年9月至2010年4月期间走势图，此股在经历了漫长的上涨之后，于高位区开始反转下行，如图中标注所示，在持续的下跌走势中，成交量始终处于一种明显的相对缩量状态，其实，这种“缩量下跌”正是股市及个股运行中的常态。“涨时需放量”，这是因为上涨时需面对更多的获利抛压，若没有足够的买盘入场，是难以实现突破上涨的，因而，在上涨时自然会有量能的放出；但是，在下跌时，若没有买盘来支撑，只需少量的卖盘离场即可以大幅度地打低股价，因而，在下跌时并不需要量能放出。
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如果我们仔细观察个股的趋势运行情况，就会发现，很多个股在漫长的下跌走势中，其成交量处于一种明显的缩量状态，只要这种缩量状态没有出现明显的改观，则个股的下跌趋势往往就不会结束。因而，在实盘操作中，一旦我们发现个股开始进入持续的缩量下跌通道中，就不宜盲目地抄底入场，以免抄底抄在半山腰上。

如图7-9为三花股份2008年11月至2011年6月期间走势图，此股在长期上涨后的高位区，随着震荡滞涨走势的持续，成交量开始越来越小，这是买盘全然无意入场的体现，多预示着顶部区正在形成，是高风险的信号。
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在上面的三花股份例子中，我们了解到，缩量这种形态可以出现在个股的下跌途中，同样还常常出现在个股的顶部区，此时，它是场外买盘资金趋于枯竭、上涨缺乏动力的体现，我们应逢高减仓，或者是获利离场，以规避高位区的风险。

在个股上升趋势的中途往往会出现横向震荡的整理走势，此时的主力资金依然持仓力度较大、控盘能力突出，因而，在仅有少量市场浮筹出局的情况下，个股多会出现缩量式的盘整。可以说，上升途中的盘整走势中，缩量是一种较为常见的量能形态。

如图7-10为中工国际2009年5月至2010年7月期间走势图，此股在持续上涨过程中，于横向震荡走势中出现了明显的缩量，但此缩量却并不是预示着顶部出现的信号，它只是个股正处于升势整理阶段的一种表现。如图7-11标示了此股随后的走势情况。如果我们不能准确地判断出此股在此横向震荡过程中的缩量市场含义，从而选择卖股离场的话，则将会错失随后上涨所带来的利润。
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通过比对三花股份与中工国际这两个实例，我们可以发现，它们的缩量形态均出现在长期上涨之后的高位横向震荡走势中，那么，如何判断此时的缩量究竟是代表着整理走势，还是代表着顶部区的出现呢？在实盘中，我们不妨结合个股的前期累计涨幅和前期的量能变化情况这两方面来进行综合判断。

如果个股前期累计涨幅巨大，当前的个股高估状态十分明显，则此时横向震荡走势中的缩量所蕴含的风险就较大，我们不宜再重仓持股，或是买股布局；如果个股在此前的上涨走势中保持了良好的“量价齐升”形态，则说明个股到达此位置区时的市场做多力量仍然较为充足，此时的缩量可以看做是市场抛压较轻、卖盘并无明显离场意愿的体现，多预示着个股随后仍有望再涨一层。读者不妨再结合我们此处介绍的这两点，回顾一下三花股份与中工国际的走势，如此就可以做出更好的操盘决策了。


3．量能的相对不变——平量


平量，是指定交易日的成交量与之前一段时间的均量大小相近，即成交量未出现明显的放大，也未出现明显的缩小。一般来说，平量是市况交投相对稳定、多空双方并没有采取过激举动的信号。在实盘操作中，平量下的个股走势也相对稳健，不会出现大起大落。就绝大多数情况来说，平量并不算是异动的量能形态，它的实盘分析意义相对不大，但就一些个别情形，我们也可以从平量中挖掘出有用的信息。例如，一只个股在涨停突破盘整时，以平量的方式实现了突破，这说明市场的获利抛压相对较轻，个股在突破时，并没有遇到太大的阻力。之所以会出现这种情况，多源于主力手中已掌握了大量的浮筹，如果个股的累计涨幅不大，则这样的个股是有望出现大涨走势的潜力股。在本章第4节中，我们将讲解如何从平量突破形态中发掘具有翻倍潜力的黑马股。


 3　6种量价关系及其市场含义

成交量本身并不能发挥作用，如果不看价格走势的话，成交量是无法提供任何有效信息的。只有将成交量的变化与价格走势相结合，才能很好地解读出市场多空力量的变化，进而预测价格的走势，这就是所谓的量价分析技术。我们在本章前面几节的讲述中，也都采用的这种方法，读者可以查阅一下前面的实例，我们在讲解量能形态时，无不参照了个股的具体走势情况。可以说，要想更好地掌握成交量，我们就要学习具体的量价配合关系。本节中，我们以股票市场中较为常见的6种量价配合关系为核心，力图帮助读者系统、有效地打好量价分析的基本功。


1．量价齐升的配合关系


量价齐升的配合关系是一种整体性的量价配合关系，所谓的整体性量价配合关系是针对于一个较长的时间跨度而言的，它们主要用于分析股市及个股的中长期走向，是我们把握价格宏观运行方向的手段。量价齐升的配合关系是指在股市或个股不断攀升的过程中，随着价格走势的不断创出新高，成交量也同步地不断创出新高，呈现出了价与量齐创新高的配合。

这种量能形态多出现在上升趋势的初期、或是上升途中，是买盘入场力度大，场外买盘资金极为充足的标志，也预示着宏观的上涨走势有着较强的动力，是上升行情稳健有力的标志，多预示着上升行情仍将持续下去。如果我们手中持有个股的话，此时仍应继续地持股待涨；如果我们未持有个股的话，则应当尽早买入布局，以分享升势所带来的利润。

如图7-12为横店东磁2010-05-05至2010-11-02期间走势图，如图中标注所示，随着此股的不断上涨，个股的成交量也同步地不断放大，呈现出了价与量同步创出新高的配合，就这是量价齐升形态，它说明市场买盘资金十分充足，个股的上涨动力也很充足，在实盘操作中，如果个股出现了这种量价配合关系，则我们可以在个股累计涨幅不是很大的位置区买股布局，或者是耐心地持股待涨。
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2．量价背离的配合关系
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量价背离也是一种从中长期角度来分析的量价配合关系。这种量价配合关系是指在个股创出新高的一波上涨走势中，成交量非但没有同步地创出新高，反而出现了明显的相对缩小（相对于前期上涨时的量能大小而言）。这种量价配合关系说明虽然价格又创出了新高，但是市场做多情绪明显不够，股市或个股之所以能再创新高，是因为卖盘并没有大量涌出，股价上涨的源动力“后续的大量买盘”在减弱，当卖盘醒悟过来，一旦引发大量抛售，趋势就会反转。图7-13为一个相对标准的量价背离配合关系，可以看到，当这种量价配合关系出现时，个股多处于持续上涨后的高位区。

图7-14为獐子岛2009年9月至2010年11月期间走势图，如图标注所示，此股在不断上涨过程中，成交量始终随着价格走势的创新高而不断放大，但是，在高位区，如图中所示的一波上涨走势中，这一波创新高上涨时的均量则要明显地小于前期上涨过程中的均量，这就是大幅上涨后的量与价的背离，是预示着中期顶部出现的标志。在实盘操作中，当个股于高位区出现这种量价配合关系时，我们应逢高减仓或卖股离场，以规避趋势反转或顶部出现的风险。
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3．放量滞涨的配合关系


放量滞涨是一种局部量价配合关系，所谓的局部指代的时间跨度较小，一般来说，指短短数日、或数十个交易日。很明显，局部量价配合关系只能体现短期内多空力量的转变，并不能体现多空力量的整体性转变。利用局部的量价配合关系，我们展开的操作更应属于短线性质、而非中长线的趋势操作。

放量滞涨的量价配合关系是指个股首先出现了一波上涨，处于阶段性的小高点，此时，成交量明显放大，但价格走势却无力上冲，呈现出了滞涨。起初的上涨是买盘资金推动造成的，但在经过一段时间上涨后，却出现了放量滞涨的形态，急剧放大的成交量却无法让股价产生大幅上涨走势，这表明价格在高档区卖压沉重，随后，一旦买盘入场力度减弱，则价格走势势必将在卖盘的打压下而出现下跌，因而，这种量价配合关系是价格下跌的先兆，预示了短期内走势将反转下行，在实盘操作中，我们应进行短线卖股。

如图7-15为开创国际2011-03-21至2011-06-21期间走势图，此股在一波反弹后的高点出现了这种成交量大幅度放出，但价格走势明显滞涨的形态，这就是放量滞涨。当它出现在阶段性的高点时，说明短期内的市场抛压极为沉重，预示着一波深幅调整走势将展开，此时，我们应逢高卖股离场，以规避短期内的下跌回调风险。
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4．价升量减的配合关系


价升量减也是一种局部性的量价配合关系，它是指在价格走势的一波上涨中，成交量却随着价格的上涨而不断减少，这说明股市及个股的上涨动力不足，是随后将有下跌回调出现的信号。在实盘操作中，如果个股随后的量能明显缩小，且在阶段性的高点有滞涨迹象，则我们就不宜再犹豫，而应及时地获利了结，保住到手的短线利润不消失。价升量减与市场中的常态量价配合关系“放量上涨，缩量下跌”不符，因而，很多投资者并不理解这种量价配合关系。就实际走势来说，股市及个股出现这种量价关系的频率相对较低，但为了更好、更稳健地进行操作，我们还是有必要了解这种量价配合关系的。

如图7-16为西水股份2009-06-15至2009-09-01期间走势图，此股在一波上涨走势中出现了价升量减的局部量价配合关系，这种量价配合说明个股的上涨并没有获得充足的买盘资金支撑，是多方力量渐弱的体现，也预示着升势难以持久。在实盘操作中，一旦个股处于阶段性的明显高点、而量能也明显缩小时，我们就应进行短线卖股操作。
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5．震荡区二次探低时的缩量


震荡区二次探低时的缩量形态既可以是一种局部量价关系，也可以是一种整体量价关系，我们要看个股震荡区持股的时间长短及震荡区所出现的位置区间。震荡区二次探低时的缩量是指股市或个股在横向的宽幅震荡走势中，当其再一次回调下探至震荡区的低点时，成交量较上一次探至此位置时的量能出现了明显的相对缩小。震荡区二次探低时的缩量形态说明空方抛压在这一阶段性的低点位大幅减轻，是价格走势难以破位下行的体现，也预示着随后的价格走势会在多方余力的推动下，出现一波上涨，因而，此时的震荡区二次探低时的缩量形态是我们中线或短线买股入场的时机。那么，我们究竟是应中线买股布局，还是仅仅进行短线买股操作呢？这就要结合震荡区所处的位置区间来做决定了。

如果个股在长期下跌后的低位区出现了震荡走势，且震荡时间较长，则这是一种明显的企稳走势，此时，震荡区二次探低时的缩量形态就是预示着趋势反转的整体性量价关系；反之，如果个股在大幅上涨后的高位区出现了震荡走势，不论其震荡时间的长短，此时的二次探低缩量配合关系只能是一种预示着短期内难以破位下行、随后将有反弹上涨走势出现的信号，此时它只是一种局部量价配合关系。

如图7-17所示为北京城建2009-06-05至2009-11-13期间走势图，此股在上升途中出现了横向震荡走势，如图中标注所示，当个股第二次下探至震荡区的低点时，成交量较第一次下探至此位置区时出现了明显的缩小，这就是震荡区二次探低时的缩量形态。当这种量价配合关系出现在上升途中的震荡区时，它是个股短期内无力破位下行、随后将有反弹上涨行情出现的标志。此时，我们可以进行较为积极的短线买股操作。
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6．快速上涨中的递增式放量


快速上涨走势中的递增式放量是一种局部量价配合关系，它是指在个股短期内的一波快速上涨走势中，成交量呈现出了一种逐日放大，有一种明显递增式效果的变化过程。这种递增式放量是买盘不断加速涌入个股的标志，正是源于买盘的加速涌入，个股短期内才得以出现这种快速、凌厉的上涨；但交易是双向的，量能的不断递增也说明市场逢高抛压越来越沉重。因而，若随后的量能无法继续递增下去，则个股就将在沉重的抛盘打压下而出现快速的下跌。在实盘操作中，一般来说，当个股的量能递增至阶段峰值处时，往往也就预示着短期高点的出现，即随后的一波下跌走势即将展开。

如图7-18为中钢吉炭2010-12-22至2011-04-28期间走势图，此股在一波快速上涨走势中出现了这种量能逐级放大的递增式量能形态，如图中标注所示，可以看到在这一波快速上涨走势中，5日均量线呈现出了明显的快速上扬形态。这种量能形态说明个股在快速上涨时面临着的市场抛压越来越沉重，一旦这种放量效果无法维持下去，则个股在沉重的市场抛压下出现深幅调整的概率是极大的。在实盘操作中，递增式量能的峰值处，往往也就是我们短线卖股离场的时机。
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 4　预示黑马诞生的量能形态

通过前面三节的讲解，我们已经基本掌握了量价分析的技术，了解了常见的量价配合关系，但量价分析的用途绝不仅限于此，在实盘操作中，利用成交量与价格走势之间的配合关系，我们还可以捕捉到翻倍大黑马。本节中，笔者将讲解实盘操作中总结出来的几种预示黑马诞生的量价配合关系，以求起到抛砖引玉的作用。


1．平量突破盘整震荡区


平量突破盘整震荡区的量能形态是指个股在上升途中出现了横向的盘整震荡走势，随后，在向上突破这一盘整区时，成交量并没有明显放大，其量能大小与之前盘整区的均量较为相近。

这种量能形态说明大多数的筹码已经掌握在了主力手中，是主力已高度控盘个股的标志。如果此时的个股累计涨幅较小，则我们可以放心追涨买入，大胆做多。这类个股也极有望在随后的运行中成为脱离大盘、独立上涨的翻倍大黑马。

如图7-19为德美化工2008-11-07至2009-04-21期间走势图，此股在上升途中累计涨幅不是很大的位置区出现了横盘震荡走势，随后，当个股向上有效突破这一盘整区时，我们可以看到成交量并没有出现明显的放大，而是以一种相对平量的形态实现了突破。这种量能形态就是预示着黑马股即将诞生的“平量突破盘整震荡区”的量价配合关系。对于本例来说，由于这种量价配合关系出现在个股累计涨幅较小的位置区，因而，我们在实盘操作中是应积极买股入场的。如图7-20标示了此股随后的走势情况。
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2．双日巨量涨停突破窄幅盘整区


双日巨量涨停突破窄幅盘整区形态是指个股在上升途中出现了窄幅震荡走势，随后，连续两个交易日的涨停板使得个股突破上行，且这两日的成交量大幅度放出。

这种量价配合关系多是主力资金快速拔高吸筹行为的体现，由于此时的个股累计涨幅不大，因而，主力后期仍有较大的运作空间，个股随后的上涨潜力也是很大的。在实盘操作中，我们可以于第二个交易日涨停时积极地追涨买股入场。

如图7-21为老白干酒2008-12-01至2009-07-08期间走势图，如图中标注所示，此股在上升途中出现了窄幅整理走势，此时的个股累计涨幅较小。随后，个股以连续两个巨量涨停板的形态实现了对这一盘整区的突破。出现在此位置区的这种量价配合关系是主力快速拔高吸筹行为的体现，多预示着个股随后有翻倍上涨的潜力，在实盘操作中，我们可以积极地追涨买入，不必过于担心风险。如图7-22标示了此股随后的运行情况。
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3．挖坑走势中的极度缩量形态


挖坑走势中的极度缩量形态是指个股在上升途中出现了横向震荡走势，此时，一波短期内的快速下跌走势使得个股有向下跌破震荡区的倾向，在这一波快速下跌之后，个股处于明显的局部低点，此时，并没有出现快速地反弹上涨收复失地，个股反而于这一阶段低点位置区持续地窄幅震荡，这就是挖坑走势。并且在坑体区这一窄幅震荡过程中，成交量大幅度地缩小，通过横向比对的话，可以发现，此时的量能呈现出一种极度缩量的形态。

个股之所以会在快速下跌后出现这种极度缩量形态，多是源于主力资金手中已经掌握了大量的筹码，市场浮筹极少。这样的个股蕴含着潜在的翻倍机会，如果个股随后能以涨停板、或是大阳线的形态实现对这一极度缩量坑体区的突破，则多意味着主力仍有极强的拉升意愿，个股后期的上涨潜力也将是巨大的，在实盘操作中，我们可以积极地买股入场。

如图7-23为德赛电池2009-06-22至2010-03-11期间走势图，如图标注所示，此股在震荡区出现了一波快速下跌，随后在局部低点呈缓缓运行的挖坑式形态，在坑体运行区域，可以看到成交量出现了明显的缩小，这就是挖坑走势中的极度缩量形态。随后，个股以涨停板的形式实现了突破，在实盘操作中，我们可以快速地追涨买入。如图7-24所示为此股随后的运行情况。
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 5　成交量的陷阱

对于成交量形态来说，我们应该不仅能从其形态中捕捉机会，而且还应能从其形态中规避蕴含的风险。有很多的量价配合关系，仅仅从直观的感觉来看，它们似乎是预示着上涨走势将出现，但实际上，它们很有可能只是主力诱多的一种表现形态。本节中，我们将结合具体的量能形态来看看如何规避成交量所蕴含的风险。


1．高档区的量价井喷形态


高档区的量价井喷形态是指个股在持续上涨后的高点位置区出现了一波急速的上涨走势，并且在这一波急速上涨走势中出现了量能的大幅度放出。这一波的量价井喷走势也使得个股创出了新高。

这是一种颇具诱惑力的形态，价格的急速上涨并伴以量能的大幅度放出，会造成强烈的视觉冲击力，给投资者一种个股上涨动力十分充足的直观感觉。其实，出现在高档区的这种量价关系多是源于主力的对倒诱多手法，而主力对倒诱多的目的无非就是为随后出货制造氛围，提供空间，因而，在实盘操作中，我们不宜在量价井喷之后的高点追涨买入。

如图7-25为中钢天源2010年6月至2011年1月期间走势图，如图所示，此股一波的快速上涨引发了量能的连续性大幅放出，这就是量价井喷形态。由于它出现在高位区，一般来说，这多与主力的对倒式拉升有关，而主力对倒式拉升的目的无非是为随后的大量出货创造氛围，提供出货空间，因而，个股在随后的高点出现快速、深幅调整的概率较大，我们不宜在高点追涨。在实盘操作中，我们可于个股在量价井喷形态后的数日滞涨震荡中卖股离场，也可以选择在量能明显缩小的时候离场，这取决于个股的实际表现情况。
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2．震荡区连续数日的对倒式放量诱多


震荡区连续数日的对倒式放量诱多形态是指个股在震荡走势中于一波反弹上涨走势中出现了成交量急速、幅度巨大的放出，远高于前期震荡走势中的均量大小。

这种形态给人一种个股将要突破上行的感觉，但如此巨大的量能打破了市场正常的交投状态，量能的大幅度放出一般来说并不是场外买盘真实介入的体现，而是主力的对倒式诱多手法所致。在实盘操作中，如果个股的这一震荡区处于中长期的高点，则我们宜逢反弹高点卖股离场。

如图7-26为兰州民百2010年8月至2011年5月期间走势图，此股在长期大涨后的高位区出现了横盘震荡走势，股价重心有震荡下移的倾向。如图中标注所示，在震荡过程中的局部反弹上涨走势中，可以看到成交量的大幅度放出，其量能大小远高于前期的均量水平。这种放量正是源于主力对倒式诱多手法，它并不是主力真实拉升个股意愿的体现，反而是主力有较强出货意愿的信号，在实盘操作中，我们不宜追涨买入。
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3．盘整突破时的脉冲式放量


盘整突破时的脉冲式放量形态是指个股在高位区出现了横向的盘整震荡走势，随后，个股以一个放量上涨的形态实现了对这一盘整区的突破，但随后几日的量能却突然大幅度萎缩，从而使得突破当日的形态呈现出了脉冲式的放量形态。

一般来说，在高位盘整区出现的这种脉冲式的放量突破形态多预示着突破走势将无攻而返，在实盘操作中，我们不宜追涨买入。

如图7-27为道博股份2009年4月至2010年5月期间走势图，此股在长期大涨后的高位盘整区就出现了这种脉冲式放量突破的形态，但这种形态是无法保证个股突破成功的。它非但不是机会的象征，反而预示了随后将有深幅调整走势出现。在实盘操作中，持股者应卖股离场，未入场者则不宜追涨买入。
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4．高档区创新高时的巨量脉冲式上涨


高档区创新高时的巨量脉冲式上涨形态是指个股在累计涨幅较大、且不断创出新高的一波上涨走势中，于高点出现了一个单日量能巨幅放出的脉冲式形态，且当日处于上涨状态。这种量能形态的出现，说明市场抛盘已开始集中涌出，虽然当日的买盘对此进行了有效地承接，但当日过大的量能也极大地消耗了中短期内多方的力量。因而，随后个股出现中期调整的概率较大，在实盘操作中，我们不妨卖股离场观望，以规避风险。

如图7-28为粤水电2010年7月至2011年4月期间走势图，此股在持续上涨的过程中，于累计涨幅较大的高档区就出现了这种创新高时的巨量脉冲式上涨形态。虽然当日的“放量上涨”形态十分鲜明，但这却不是提示我们买股入场的信号，而是提示我们应逢高减仓。
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第八章　涨停板你敢追么
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涨停板是一种相对极端的价格走势，它的出现往往预示着个股短期内将表现强势，涨停股也是我们进行中短线操作时的重点关注品种。但是，涨停板同样也蕴含着高风险，很多个股出现了当日涨停、随后大跌的走势，可以说，如果不能很好地理解涨停板的具体形态，盲目地展开追涨操作，则将面临着巨大的风险。






 1　什么是涨停板

涨停板与跌停板都是国内股市涨跌幅限制下所派生出来的产物。涨跌幅限制是对个股当日的涨幅或跌幅的一种限制，上海、深圳证券交易所自1996年12月16日起，分别对上市交易的股票（含A、B股）和基金类证券的交易实行价格涨跌幅限制，即在一个交易日内，除首日上市的证券外，上述证券的交易价格相对于上一个交易日收盘价格的涨跌幅度不得超过10％，此外，对于特别处理的股票（ST股票）实行涨跌幅度限制为5％的规定。

基于涨跌幅的限制，若个股在买盘推动下不断上涨并触及到当日的最高限价时（也称为涨停价），就无法再上涨了，此时，交易并不会终止，如果买盘依旧占据主动，则价格走势就会维持在涨停价位上，不回落，这样，个股的盘中走势就会呈现出“一”字形态，这种走势即为涨停板；反之，若个股在卖盘推动下不断下跌并触及到当日的最低限价时（也称为跌停价），就无法再下跌了，此时，交易并不会终止，如果卖盘依旧占据主动，则价格走势就会维持在跌停价位上，不回升，这样，个股的盘中走势就会呈现出“一”字形态，这种走势即为跌停板。

如图8-1为金科股份2011-02-10涨停板分时图，当日此股在早盘阶段，因连续大买单的向上扫盘使得个股上冲涨停价位，随后，由于买盘力度依旧强于卖盘力度，从而使得个股在涨停价位上不回落，形成了“一”字形的走势，这就是涨停板。对于涨停板这种形态来说，我们应关注它的封板时间、封板后的个体形态（是牢牢地封住了涨停板，还是随后的涨停板价被卖盘打开等），不同的封板时间、封板方式都蕴含了不同的市场含义，这些内容也是我们学习涨停板的重点所在。我们将在本章随后的小节中结合实例进行讲解。
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 2　开盘即涨停

开盘即涨停是一种很常见的涨停方式，而且它往往预示着中短线黑马的诞生。如果我们可以理解这种形态，把握这种形态的精要，则无疑将大大地提升我们的短线交易水平。

开盘即涨停的形态是指个股在当日出现了明显的高开，或者是以涨停价位开盘，在开盘后，马上有大买单向上扫盘，从而使得个股在极短的时间内即上封了涨停板。如果我们稍作犹豫的话，就将失去买入此股的机会。因为个股在上封涨停板后，由于涨停价位上堆积了大量的买单，因而，如果我们此时再挂单买入的话，是难以成交的。

一般来说，这种形态多出现在个股盘整后的突破位置点，此时，它是主力强势拉升个股，个股短期内突破上涨势头强劲的体现，在实盘操作中，当日开盘时的快速追涨买入是最好的短线买股时机，如果错失的话，则第二日仍可视具体情形来决定是否参与追涨操作。除此之外，它也经常出现在个股的加速上涨途中，此时，它是主力加速拉升个股的信号，在实盘操作中，我们应耐心地持股待涨。

如图8-2为成飞集成2010-07-06分时图，此股在2010-07-06以涨停板开盘，当日此股之所以出现这种涨停开盘是源于上市公司发布了资产注入公告：“成飞集成：拟以不低于9.7元/股定向增发不超1.06亿股进军锂电；本次非公开发行募集资金总额不超过10.2亿元，全部用于增资中航锂电（洛阳）有限公司（以下简称‘中航锂电’）建设‘锂离子动力电池项目’，中航锂电是在国内居于领先地位的专业从事锂离子动力电池、电源管理系统研发及规模化生产的高科技新能源公司。中航锂电系由导弹研究院投资组建，依托其军工技术、管理经验及人力资源实现了快速发展。2010年上海世博会场中主要的巡游花车以及部分警用巡逻车、新能源公交车、道路清扫车和游艇均采用了中航锂电生产的动力电池模块。目前公司拥有6项专利，并有多项专利申请正在受理过程之中，取得了包括CE、Un38.3在内的多项国际国内认证，在国内外市场具有一定美誉度和品牌影响力。”

[image: ]
图8-2



可以说，通过这一资产注入事项，成飞集成将成为一只典型的锂电新能源个股，这是上市公司的重大转型，也属于重大利好。由此导致了个股当日涨停板开盘。从成交量来看，当日并没有出现无量涨停，虽然开盘后并没有打开涨停板，但是，开盘时在涨停价位上的成交还是较为活跃的，如果我们可以准确地判断这一资产注入事项对上市公司的影响，就可以在9：15以涨停价委托买入，这样，买入个股的成功率就较高。

其实，判断当日此股将以涨停开盘，并会出现牢牢封住涨停板的走势并不难。因为，此股的前期累计涨幅并不大，当日的涨停使得个股呈突破长期盘整区的状态，从技术面来说，个股有着较强的突破上行倾向；从题材面来说，在2010年7月之前，以德赛电池为代表的锂电新能源类个股受到市场资金的追捧，出现了特立独行的飙升行情，而成飞集成的总股本不过2亿，此次定增1亿股，可以说是上市公司的重大转型。结合这两方面，我们可以准确地判断出此股将有一轮不错的上涨行情出现。

如果我们在2010-07-06因犹豫不决而错失追涨买入机会的话，那么，次日2010-07-07仍有买入机会，但我们同样要追涨买入，对于这类火爆的题材股来说，在其启动之初是不会有回调低点来让我们买入的。如图8-3为成飞集成2010-07-07分时图，当日此股大幅高开，开盘后，即在巨量买单推动下而快速上封涨停板，这种形态同样可以看做是“开盘即涨停”，此时的个股刚刚脱离低位盘整区，而这种涨停形态又是主力强势做多的体现，结合此股的火爆题材面，当日我们是应在开盘时就抢涨停买入的。如图8-4标示了此股在2010-07-07前后的走势情况。
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如图8-5为中关村2011-02-11涨停分时图，当日此股大幅高开，开盘后，略作回调，迅速涨停，从开盘到涨停不过两三分钟，这同样可以看做是“开盘即涨停”的形态。结合此股具有“新三板”题材，且阶段上涨幅度较小，处于相对的低位区，而这种开盘即涨停的分时图又是极具攻击力的一种形态，是主力强势拉升个股，炒作其热点题材的典型标志。因而，在实盘操作中，我们可以在此股涨停前的一瞬间及时地以涨停价买入个股，这称之为抢涨停板操作，需要我们有着较强的技术分析能力与盘感。如图8-6标示了此股随后的走势情况。
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通过上面的讲解可以看到，开盘即涨停是一种极具攻击力的形态，它多是主力强势拉升个股，个股短期内有飙升行情出现的标志，在实盘操作中，只要个股的前期累计涨幅与局部涨幅不大，我们就可以抢涨停板介入。如果个股还有火爆的题材或是潜在的题材支撑，则我们抢涨停板操作的成功率就更高了，短线的预期收益也将更大。

如图8-7为ST罗顿2010-01-05涨停分时图，当日此股大幅高开，开盘后迅即涨停，属于本节中我们所介绍的这种“开盘即涨停”的形态。
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从盘面走势上来看，当日此股正处于盘整后的突破位置点，前期的累计涨幅不大，技术面有支撑。从题材面来看，2010年1月4日，国务院公布了《关于推进海南国际旅游岛建设发展的若干意见》，使海南国际旅游岛建设上升为国家战略。《意见》提出，到2015年，海南“旅游管理、营销、服务和产品开发的市场化、国际化水平显著提升”；到2020年，海南“初步建成世界一流海岛休闲度假旅游胜地”。海南的前景无限美好。ST罗顿就是一只海南板块中的股票，而且，此股在海南的黄金地段拥有大量土地储备。海南的地价又是如何呢？我们自然要结合当时的情况来分析。早在2009年11月海南将建国际旅游岛的消息传开之前，海南楼市就已经开始了升温，但是当时的涨价并非迅急。但接下来的涨价速度就要让所有人大吃一惊了，量价齐升的状态开始席卷全岛，一场久违了18年的地产热从海口、三亚开始，烧到了周边的市县。基于这一消息，海南的地价无疑仍将大幅升值，而坐拥巨额土地储备的ST罗顿自然就成了正宗的题材股。

通过以上的分析，可以看出，此股于2010-01-05这种开盘即涨停的走势是主力开始大力炒作此股的信号，在实盘操作中，我们应在第一时间内追涨买入。如果当日我们略有迟疑，由于次日此股并没有出现“一”字板走势，可以说次日仍是我们买入此股的好时机。图8-7中的左侧部分，我们标示了此股在2010-01-05前后的走势情况。


 3　盘中大单买涨停

盘中大单买涨停形态是指个股在盘中出现了较大幅度的上涨，并于盘中高点横向震荡运行，随后，一笔或几笔的高价位大单（甚至是直接以涨停价挂出的大买单）将个股在短短的一分钟之内快速推上涨停板。

这种盘中大单买涨停的走势并不是偶然的，一般来说，这种大买单是主力所挂出的，也是对个股当日盘中大涨的一种再接再厉的表现，也彰显了主力的做多决心。盘中的大单买涨停，一般是主力早盘大幅拉升个股之后，并在观察大盘走势的基础之上，才实施快速封涨停板的一种手法。主力实施了这种大单快速封涨停的手法，多是因为看好大盘走势，因而，个股短期仍极有望在主力的推升下而出现一波上涨。

如图8-8为大连友谊2011-08-11分时图，此股早盘高开高走，随后在盘中高点（上涨幅度为7％左右的位置区）强势震荡运行，此时主力并没有急于拉升个股至涨停，是因为主力想观察一下大盘的运行情况，如果大盘走势不稳、或急速下跌，主力则会放弃拉升个股至涨停板的行动。
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如图8-9为上证指数2011-08-11分时图，当日大盘受外围股市大跌影响，而出现了一定幅度的低开，但是在开盘之后却呈强势上涨，这说明市场中的空方力量并不占优势。看到大盘表现相对强劲，大连友谊中的主力随即用高价大买单快速地推升个股至涨停板价位。从K线走势来看，当日此股正处于一波反弹走势的上涨初期，因而，短线内仍有上涨潜力。而这种盘中大单买涨停的形态又多是主力短期内做多意愿较为坚决的体现，因而，在实盘操作中，当日我们是可以追涨买入的。如图8-10标示了此股随后的运行情况。
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在实盘操作中，一旦个股运行于离涨停板价位相对较近的位置区时，我们就要留意其是否有高于当前实时成交价的大笔买单出现，一旦有这种单子出现，则个股很有可能在短短的数十秒之内快速上封涨停板，留给我们追涨买入的时间并不多。


 4　尾盘拉涨停

尾盘拉升是一种极为常见的盘口形态，也有一些个股在主力的强力拉升下而出现了尾盘快速涨停板的走势。尾盘拉涨停是主力做多意愿的体现，还是主力诱多的行为呢？这并没有统一的答案。在实盘操作中，我们需结合个股的走势特征来分析。一般来说，如果个股的前期累计涨幅与阶段性的涨幅均较大的话，则尾盘拉涨停，特别是尾盘上涨幅度较大的话，则有可能是主力诱多的体现，是主力为随后几日出货提前预留的空间。此时，我们不可追涨买入，否则的话将面临着高位被套的不利局面。反之，如果个股的前期累计涨幅较小，且当前处于低位盘整震荡走势中，此时，尾盘拉升涨停板，且K线走势图上有突破上行倾向时，则往往是主力真实拉升意愿的体现，我们可以适当追涨做多，不必过于担心风险，毕竟个股的累计涨幅不大。在实盘操作中，无论这种尾盘拉涨停是机会的象征，还是风险的预示，我们都不妨再等两个交易日再做买卖决定。

如图8-11为中润投资2011-02-09涨停分时图，此股在当日收盘前的一小时左右开始强势上扬，盘口中的分时线上扬流畅，且快速上扬幅度较大，这明显是主力资金拉升的结果。从随后的走势可以看出，在将个股强势拉升到涨停板后，个股并没有牢牢地封住涨停板，而是于涨停板上反复开板。尾盘拉升涨停的时间较晚，这本就是一个相对弱势的涨停板形态；而且，在尾盘上封涨停板后，此股还于涨停板上反复开板，这就是一种更为弱势的表现。一般来说，当个股出现此类弱势的尾盘拉升型涨停板后，我们不必急于追涨，即使主力有意拉升个股，这类分时图形态也不是预示个股随后交易日将立刻飙升的信号，结合个股随后一两个交易日的表现，再结合个股日K线的走势，我们就可以更好地进行操作了。
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如图8-12此股在2011-02-09随后两个交易日呈强势盘整，很好地保住了2011-02-09尾盘拉升涨停时的胜果，这说明市场抛压并不重，主力有意做多个股。从K线走势图来说，2011-02-09的涨停板使得个股呈向上突破盘整区状，且个股前期的上升势头保持良好。因而，此股当日的涨停板可以看做是主力有意再度拉升个股的信号。在实盘操作中，我们可以在2011-02-09随后两个交易日的强势盘整中介入。这种在先观察尾盘涨停日后两个交易日走势再做决定的操作方案，就是一种策略性的运用。如果我们在2011-02-09追涨买入的话，则运气的成份就较大了。
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如图8-13为珠海港2010-10-25前后走势图，此股同样在上升途中的盘整走势中出现了这种尾盘强力拉涨停板的形态，我们可以采用同样的战术，此股随后两个交易日强势窄幅整理，很好地保持住了尾盘涨停当日的成果。因而，当日的涨停板可以看做是主力资金拉升意愿的真实体现，同时也说明市场抛压并不沉重，在实盘操作中，我们可以积极地买入。
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如图8-14为东晶电子2011-08-19分时图，此股当日同样出现了这种尾盘拉涨停板的形态，但是，从日K线走势来看，当日此股处于震荡下跌途中，这属于反弹板，一般来说，其随后短线上涨潜力是较小的。而且，此股在2011-08-19随后的两个交易日走势较弱，并没有很好地保住2011-08-19尾盘拉涨停时的胜果，这说明主力的短期做多意愿并不强，市场抛压也较为沉重。综合分析，此股在2011-08-19尾盘拉涨停并不是我们可以短线买股入场的信号。如图8-15所示为此股随后的运行情况。
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 5　涨停途中被砸开，可以买入么

个股涨停了，并不意味着涨停板可以一直牢牢地封住。如果涨停板上的买盘无法抵挡卖盘的抛售，则涨停板就会被砸开。这就是涨停途中被砸开的一种形态。当涨停板砸开之后，场内的持股者会有较强的卖股意愿，场外的投资者则有了买入的机会（注：在涨停板牢牢封住的时候，由于大买单牢牢地抵在了涨停价位上，因而，场外投资者是没有机会买股入场的）。那么此时，当个股于涨停板途中被砸开时，我们应如何操作呢？这种涨停板中途开板的形态是机会的象征，还是风险的预示呢？一般来说，从概率的角度来讲，这种涨停途中被砸开的形态多预示着风险，而非机会，特别是当这种涨停分时图形态出现在一波快速上涨后的阶段性高点时，它更是高风险的象征，在实盘操作中，是应引起我们警示的风险性标志。

如图8-16为同达创业2011-04-25分时图，如图中标注所示，此股在当日的早盘阶段出现了强势的涨停板，但是，这种涨停板并没有一直牢牢封住，在个股于涨停板上封了半个小时左右后，被大卖单砸开了涨停板。这就是本节中所介绍的涨停途中被砸开的形态。一般来说，这种形态多是源于主力资金在涨停板上进行大力度地出货所致。
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查看此股的日K线走势可以发现，当日此股成交量呈巨幅放大，这种巨幅放大正是主力借涨停板出货套现的最典型体现。从K线的整体走势及局部走势可以看到，整体走势中，此股处于高位区宽幅震荡区的箱体上沿，从局部走势来看，当日此股处于一波上涨后的阶段性高点。因而，日K线的走势验证了主力出货的可能性是极高的。在实盘操作中，此涨停板的途中开板是风险，而不是机会，我们是万不可买入的。如图8-17标示了此股随后的运行情况。可以看到，在主力资金随后陆续地出货的带动下，此股短期内出现了巨幅的下跌。
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如图8-18为绿景控股2010-04-01分时图，当日此股早盘以涨停价开盘，这是因为它发布了一则重组消息，受此利好消息带动，大量的涨停价买单出现，导致了个股涨停开盘。但是，在开盘后不久，个股并没有牢牢地封住涨停板，而是于涨停途中开板放水。并且，在开板之后不久，此股在持续涌出的卖盘打压下而持续下行，这说明买盘资金无力承接，而市场卖盘涌出的持续性却是极强的。
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虽然当日此股处于盘整区的突破位置点，但是，当日这种涨停途中开板的形态却说明主力资金无意借利好消息拉升个股，市场抛压也是极为沉重的。而且，从成交量来看，当日也出现了单日天量。对于这种涨停途中开板，且当日天量的形态，即使个股当日的日K线走势相对较好，我们也是不宜追涨买入的。如图8-19标示了此股2010-04-01之后的走势情况。
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如图8-20为ST当代2010-11-12涨停分时图，当日此股正处于一波快速上涨后的高点，且当日的分时图出现了这种涨停板途中被打开的形态，这同样是风险的预示，而非机会的象征，在实盘操作中，我们此时不可追涨买入，持股者则应逢高卖股离场。
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 6　头天涨停，第二天要挂买单么

涨停板是一种很强势的上攻形态，很多个股在涨停板当日由于涨停速度过快，在投资者还没来得及思考的情况下，个股的涨停板就已牢牢地封住了，投资者当日无法再追涨买入。那么，在涨停板次日，我们是否可以追涨买入呢？这并没有统一的答案，是否要追涨买入，既取决于个股的日K线走势，也取决于涨停板当日的分时线形态。只有当这两者完美配合时，次日才是较好的追涨时机，此时追涨买入，仍可以分享个股随后强势上涨所带来的一波利润；但是，很多涨停板也是诱多的信号，如果我们于次日追涨买入的话，则很有可能面临着高位被套的不利局面。

如图8-21为广弘控股2011-07-13分时图，当日此股在早盘开盘后出现了两波极为流畅的上扬形态，个股在连续大买单的扫盘下快速上封涨停板，并且一次性地牢牢地封住了涨停板。可以说，这是一种极为强势的涨停板，一般来说，它代表着主力控盘能力较强，且拉升意愿十分坚决。但这一信息是否准确，我们还需结合个股的日K线走势来综合判断。
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从日K线走势图来看，如图8-22所示，当日此股处于高位宽幅震荡区的箱体上沿位置处，从中长期的角度来看，这是一极高的位置区；从短期走势来看，个股处于明显的阶段性高点，短期内已有不小的上涨幅度。这一位置区的解套抛压沉重，中短线的获利抛压也较重，因而，如果我们次日追涨的话，所面临的风险是大于机会的。在实盘操作中，这种预期收益明显低于预期风险的情况并不是好的买股时机。如图8-23标示了此股随后的运行情况。从日K线走势图可以看到，2011-07-13的强势涨停板其实是主力诱多的一种行为。从此例也可以看出，如果我们仅将目光局限于涨停分时图，是很容易判断失误的。在实盘操作中，我们一定还要结合个股的日K线走势情况来综合分析。

[image: ]
图8-22



[image: ]
图8-23



如图8-24为苏常柴A2011-05-17分时图，此股在当日同样出现了较为强势的涨停分时图形态，但是从日K线走势来看，当日此股处于震荡下跌途中的反弹走势中，因而，当日的涨停板可以定性为反弹板。一般来说，这种反弹板既面临着短线获利抛压，也面临着沉重的解套抛压，在反弹板之后的个股上涨力度是极其有限的。因而，在实盘操作中，涨停次日是不宜再追涨买入的，此时买入很有可能被套牢在下跌途中的反弹高点。如图8-25所示为此股随后的运行情况。

[image: ]
图8-24



[image: ]
图8-25



图8-26为焦作万方2009-07-15分时图，当日此股在午盘之后强势涨停，且当日处于上升途中盘整走势后的突破位置点，很明显，这是主力资金将要拉升个股，个股将要突破上行的信号。从走势图来看，个股的强势涨停意味着短期内将有较大的突破力度与上行空间，因而，我们是可以在第二天追涨买入的。

[image: ]
图8-26




 7　连续无量涨停

无量的涨停板多出现在个股有明显利好消息的背景下，这种涨停板是市场一致看多、做多此股的表现。无量涨停板当日，持股者没有卖股意愿，持币者则难以买股入场。无量涨停板是最为强势的涨停板形态，重要的利好消息甚至可以催生个股出现连续的无量涨停板。当无量涨停板出现时，我们没有什么办法，持股者仍应持股待涨，持币者则只能观望。对于持股者与持币者来说，操作的关键在于无量涨停板打开之后我们应如何操作。

一般来说，在无量涨停板被打开之后，我们有两种操作方案，这取决于个股的具体运行情况。如果个股在无量涨停板之后出现了强势的盘整、放量、随后大阳线突破的走势，则这说明主力资金在无量涨停板打开之后进行了积极地承接，由于有主力资金的高位接盘，且有大阳线突破作为标志，因而，这预示着个股随后仍将突破上行。若无量涨停板打开后出现了这种走势，则我们可以在大阳线突破时追涨买入，分享主力再度拉升的成果。

如图8-27为领先科技2009-12-25至2010-08-17期间走势图，此股因公布资产注入事项而出现了连续的无量涨停板，随后，个股打开涨停板，开始强势地整理，期间成交量明显放大，这说明这一高位平台处的换手程度较为充分，但此时的筹码是从主力手中流向散户手中，还是从散户手中流向主力手中呢？我们不得而知。但是，随后的大阳线突破这一平台区域给出了我们明确的信号，这说明主力在这一高位平台区进行了积极地承接，因而也预示着个股随后的突破是有效的、可靠的，在实盘操作中，我们可以积极做多。如图8-28标示了此股随后的运行情况。
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如图8-29为航天长峰2010-03-12至2010-08-11期间走势图，此股同样因利好消息而出现了连续的无量涨停板，但是，与上面的领先科技不同，此股随后是以一个放量大阴线向下跌破了无量涨停板后的高位盘整区。这说明此平台的交投之后，筹码是从主力手中派发至了散户手中，由于主力的出逃，此股随后的走势是不容乐观的，在实盘操作中，我们不可买股入场，对于持股者来说，我们则应卖股离场，以规避主力随后打压出货而导致的个股快速下跌。如图8-30标示了此股随后的运行情况。

[image: ]
图8-29



[image: ]
图8-30




 8　空中加油

空中加油是一种很特殊的形态，它由三个局部走势组合而成，首先是个股的一波快速上涨脱离低位区，随后是较为强势的蓄势整理，最后是涨停板的强势突破上行，其中的加油形态主要指代“快速上升途中的蓄势整理”。这种形态是多方力量经过上升途中蓄势整理后再度增强，并进一步发动攻势的体现，预示着新一轮上升行情的展开。在实盘操作中，蓄势整理后的涨停板突破时，就是我们短线追涨买入的好时机。

如图8-31为阳光城2008-12-31至2009-07-20期间走势图，图中标注了此股空中加油这种形态的形成过程，可以看到，当此股以一个涨停板向上突破蓄势整理区域时，就是最好的短线买股时机。这个涨停板既是主力再度强势拉升个股的信号，也是多方力量经过蓄势整理后再度增强的标志。在实盘操作中，这个突破型的涨停板具有重要的实战意义。从本例来看，此股在这一个突破型的涨停板之后，其上涨走势呈加速状。如果我们能很好地识别这种形态，把握这种形态，就可以成功地捕捉到这一短线机会了。
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如图8-32为中色股份2010-04-30至2010-11-01期间走势图，此股在快速上涨途中同样出现了这种空中加油的形态，在实盘操作中，我们同样可以在个股涨停板突破蓄势盘整区的时候买股入场。
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第九章　做股市高手，要掌握这些技术指标
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技术指标，是我们买卖股票时的重要工具。不同类型的技术指标有着不同的侧重点，例如：趋势类指标可以帮助我们识别趋势的运行情况，摆动类指标则有助于我们把握个股短期内的超买超卖状态。而且，技术指标可以发出相对明确的买卖信号，在实盘操作中，我们只需依据这些信号展开操作就可以很好地实施获利。本章中，我们将讲解最为常用，也是最为实用的几种技术指标。






 1　技术指标存在的意义

技术指标是指以市场价格（一般是指开盘价、收盘价、当日最高价和当日最低价这四个价格）基本要素为依据，通过某种运算关系来得出指标值、指标线，以此用于反映股市或个股在某一方面的表现情况。一般来说，单一的技术指标数值并不适用于分析股市或个股，我们只有将每个交易日的指标数值连成平滑的曲线后，才可以据此曲线的形态、运行方向等来把握股市及个股。这些指标线的用处在于指示当前价格的运行方向，对价格是否到达重要的价格区域发出预报，从而对买卖决策起到很大作用。

对于技术分析而言，技术指标有着重要的意义，指标不仅仅是一种分析工具，它更是一种技术分析理念的体现。技术指标通过数字量化的形式将市场多空力量的转变情况清晰地呈现出来，这对于我们定性、定量地分析市场，把握个股，有着重要的指导作用。
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要想更好地理解技术指标，我们首先应了解其分类，不同类型的技术指标，它的市场功用是不同的，例如对于移动平均线来说，它的主要功能是用于分析趋势运行情况；对于KDJ指标来说，它的主要功能就是指导我们进行短线操作；对于MACD指标来说，它是既可以很好地反映趋势运行情况，又能指导我们短线操作的综合性指标。因而，在实盘中具体地运用某一指标时，了解其分类特性是必要的。一般来说，我们可以把技术指标分成以下几类：大盘类指标、趋势类指标、摆动类指标、能量类指标、成交量类指标及相关的专业指标。如图9-1为技术指标种类划分示意图。


1．大盘类指标


大盘类指标以股市整体为研究对象，它主要用于反映股市的运行情况，是我们理解并把握股市走向的一类指标。大盘类指标运算时所涉及到的一些数据都是一些统计性的数据，例如，股市中的上涨股票数量和股市中的下跌股票数量等，因而，这类指标仅仅适用于分析大盘，并不能用于分析个股。

注：下面将介绍的几类指标，则是既适用于大盘，也适用于个股，可以说是通用型的指标。


2．趋势类指标


趋势，是技术分析的核心所在。依据趋势的运行方向可以将其分为三种：上升趋势、下跌趋势、横盘震荡趋势。正确地识别当前的趋势运行情况，并把握住随后的趋势运行方向，是我们展开成功交易的先决条件。趋势类指标就是主要用于分析趋势运行情况的，当然，一些趋势类指标也同样可以用于分析股市及个股的中短线情况。趋势类指标以移动平均线MA为核心，主要包括：移动平均线（MA）、指数异动平滑平均线（MACD）、趋向指标（DMI）、三重指数平滑指标（TRIX）、瀑布线（PBX）等。


3．摆动类指标


摆动类指标是以统计学理论为基础，根据某一段时间内的价格波动区间及某一时间点处于这一价格波动区间的位置情况，来判断股市及个股当前所处的状态（是处于短期超买状态，还是处于短期超卖状态），以此来预警个股的短期波动方向并指导我们进行短线操作。摆动类指标主要包括随机摆动指标（KDJ）、相对强弱指标（RSI）等。


4．能量类指标


股市及个股是将上涨，还是将下跌，这是由多空双方的力量对比决定的，取决于多方或空方的能量大小。能量类指标通过某种方法来研判市场买盘与卖盘的力度大小，以此作为着手点来预示价格的走势。一般来说，能量类指标往往以价格的上涨幅度、上涨速度等数据来反映股市或个股的上涨能量，以价格的下跌幅度、下跌速度等数据来反映股市或个股的下跌能量。当市场的上涨能量强于下跌能量时，这时的价格走势呈现出强势，反之，当下跌能量强于上涨能量时，这时的价格走势则呈现出弱势。能量类指标主要包括情绪指标（ARBR）、中间意愿指标（CR）、相对强弱指标（RSI）、心理线（PSY）、容量比率指标（VR）等。


5．成交量类指标


在技术分析领域，成交量是一个极为重要的数据，它可以直接反映多空双方的交锋情况。成交量指标主要用于显示成交量的变化情况。但成交量类指标只考虑到了成交量这一数据，而在进行技术分析时，“量”的分析是不能脱离价格走势的，因而，我们应结合价格走势来使用成交量类指标。成交量类指标主要包括成交量（VOL）、均量线、能量潮（OBV）等。


 2　均线的应用

移动平均线（Moving Average，MA）是一种最为常用的技术指标，它的主要功用就是帮助我们把握趋势的运行状态。移动平均线以著名的道•琼斯理论为基础，以统计学中的“移动平均”原理为核心，通过统计某一时间周期下的市场平均持仓成本的变化情况，进而指示出趋势的运行情况。


1．移动平均线的设计原理


在股票市场中，价格走势是有趋势可言的，趋势就是价格走势的中长期发展方向。价格走势只是一种表面现象，其实，它是由市场平均持仓成本变化所推动的。一般来说，价格的走势取决于两方面，一方面是源于市场平均持仓成本的变化情况，另一方面则是源于后续出入的场内外资金情况，两者各有50％的影响力。对于移动平均线来说，它可以很好地呈现出市场平均持仓成本的变化情况，透过均线的排列形态，我们应该可以很好地了解市场平均持仓成本的变化情况，进而明晰趋势的运行与发展方向。

除此之外，利用中长期平均持仓成本的变化与短期持仓成本的变化，我们还可以了解市场的理性价位是多少，如果个股短期内出现了过大幅度的波动，它随后势必还会有向理性价位区回归的倾向，因而，利用中长期均线与短期均线之间的位置关系变化，我们还可以很好地把握个股的短期走势。下面来看看移动平均线的计算方法。


2．移动平均线的计算方法


下面我们以5个交易日这一时间周期为例来看看5日均线MA5的计算方法，以Cn来代表第n日的收盘价（注：在计算时，用当日的收盘价来近似地代表当日的平均价），MA5（n）表示第n日的均线数值，将每个交易日的均线数值依次连结成平滑的曲线，就可以得到5日移动平均线MA5了。

MA5（n）＝（Cn＋Cn-1＋Cn-2＋Cn-3＋Cn-4）/5

依据同样的方法，可以计算出MA10、MA30、MA60等均线。在实际应用中，5日均线MA5、30日均线MA30、60日均线MA60最为常用。


3．不同趋势运行状态下的均线典型形态


均线有三种重要的表现形态，这三种表现形态分别为多头排列形态、空头排列形态、相互缠绕形态，它们分别对应了价格的上升趋势、下跌趋势、横盘震荡趋势。下面我们就来看看透过均线的排列形态识别、把握趋势的方法。

当上升趋势出现后，这是多方力量占据主导地位的一个市场，此时，后入场的买盘资金可以不断地推升股价上涨，市场的平均持仓成本也会不断上升，并且，周期较短的市场平均持仓成本会相应地高于周期相对较长的市场平均持仓成本。这种市况会通过移动平均线的多头排列形态得以反映。所谓的移动平均线多头排列形态就是指周期相对较短的均线运行于周期相对较长的均线上方，整体均线系统呈向上发散。这种多头排列形态是股市或个股当前处于上升趋势中的典型特征，如果此时的股市或个股累计涨幅较小，处于中长期的低位区域，则这种多头排列形态往往预示着股市或个股随后将因升势的持续而有较大的上涨空间。

如图9-2为承德露露2009年6月至2010年8月期间走势图，图中由细到粗的四根均线分别为MA5、MA10、MA30、MA60，这四条均线的时间周期长短有序，构成了一个完善的均线系统。如图中标注所示，此股在低位区经历了长时间的盘整走势之后，这时的均线开始呈现出多头排列形态，这是个股开始进入到上升趋势中的标志，预示着一轮上升行情的展开。此时，我们应及时地买股入场布局。
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当股市或个股进入到横盘震荡趋势后，此时，后续入场的买盘无法有效地进行推升，场内涌出的卖盘也无法有效地进行打压，多空双方处于一种焦灼的状态下。这时，移动平均线会以横向缠绕的形态呈现，这正是均线排列形态对于横盘震荡趋势这种市况的直观反映。

如图9-3为苏宁环球2010年7月至2011年5月期间走势图，此股在此期间就处于长期的横盘震荡趋势运行中，图中均线的排列形态，可以帮助我们很好地把握当前的个股所处的趋势运行状态。
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当下跌趋势出现后，这是空方力量占据主导地位的一个市场，此时，不断涌出的卖盘资金可以有效地打压个股下跌，市场的平均持仓成本也会不断下降，并且，周期较短的市场平均持仓成本会相应地低于周期相对较长的市场平均持仓成本。这种市况会通过移动平均线的空头排列形态得以反映。所谓的移动平均线空头排列形态，就是指周期相对较短的均线运行于周期相对较长的均线下方，整体均线系统呈向下发散。这种空头排列形态是股市或个股当前处于下跌趋势中的典型特征，如果此时的股市或个股累计跌幅较小，处于中长期的高位区域，则这种空头排列形态往往预示着股市或个股随后将因跌势的持续而有较大的下跌空间。

如图9-4为国元证券2009年11月至2010年8月期间走势图，如图中标注所示，此股在高位区经历了长时间的盘整走势之后，这时的均线开始呈现出空头排列形态，这是个股开始进入到下跌趋势中的标志，预示着一轮下跌行情的展开。此时，我们应及时地卖股离场。
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除了利用移动平均线来判断、分析三种趋势运行之外，我们还可以利用均线排列形态的转变有效地把握趋势转向。当股市或个股经历了长期的上涨之后，若于高位区出现了震荡滞涨走势，且此时的中长期均线MA60开始走平且下移，则多预示着空方力量已再占据主导优势，是升势见顶的标志。此时，我们应逢高卖股离场，以规避顶部区的风险。反之，当股市或个股经历了长期的下跌之后，若于低位区出现了企稳走势，且此时的中长期均线MA60开始走平且上移，则多预示着空方力量已不再占据主导优势，是跌势见底的标志。此时，我们应逢低买股布局，以把握住底部区买股布局的机会。

如图9-5为顺鑫农业2010-07-05至2010-12-23期间走势图，此股在长期上涨后的高位区出现了震荡滞涨走势，此时，MA60开始走平并且明显向下运行，失去了原有的稳健上扬形态，这正是上升趋势结束，顶部区开始出现的标志。
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4．格兰维尔均线买卖八法则
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格兰维尔系统性地总结出了八种均线交易法则，这八种均线交易法则长短兼顾，可以很好地帮助我们全面地掌握均线的实战用法。如图9-6为格兰维尔均线买卖法则示意图，下面我们结合这张图表来逐一解读一下这八个买卖法则。（注：图中运行较为平缓的虚线可以看做是中长期均线MA30或MA60，在实盘操作中，这一虚线究竟代表的是MA30还是MA60，取决于股市或个股的具体运行情况，波动较为迅急的可以看做是短期均线MA5。）


┃买点1：
 股市或个股处于中长期的低位区，MA5运行于MA60的下方，若此时出现了MA5向上交叉并穿越MA30或MA60的形态，则多预示着一轮上升行情将展开，是我们中长线买股入场的时机。


┃买点2：
 股市或个股处于上升途中，此时的累计涨幅不大，一波回调下跌走势使得MA5向下跌破了MA30或MA60，随后，当个股再度反弹上涨使得MA5再度向上交叉MA30或MA60时，则预示着新一轮上涨走势的展开，此时，我们可以进行积极地中短线买股操作。


┃买点3：
 股市或个股处于上升途中，此时均线呈多头排列形态，当MA5经一波快速回调回落至MA30或MA60附近时，且MA30或MA60对其回调构成了有力的支撑，此时是上升趋势中的逢低买入时机。


┃买点4：
 股市或个股处于下跌走势中，此时均线呈空头排列形态，当MA5经一波快速下跌向下远离MA30或MA60，且MA5与MA30或MA60的偏离程度较大，若随后的MA5开始出现走平迹象，则多预示着短期内将有反弹行情出现，此时，我们可以买股入场，搏取反弹利润。


┃卖点5：
 在上升趋势中，股市或个股经一波快速的上涨，使得MA5向上明显地远离了MA30与MA60，此时，我们可以适当地短线卖股，以规避短期回调走势。之所以这样操作，是由于中长期均线对短期均线有吸引力，因而，当短期均线因投机盘的推动而快速远离中长期均线后，短期均线仍会有再度向下靠拢中长期均线的倾向。


┃卖点6：
 股市或个股经持续上涨后进入高位区，MA5运行于MA60的上方，若此时的MA5开始走平，且向下交叉MA60，则往往预示着趋势已由升转跌，是一轮下跌行情即将展开的信号，此时我们应及时地卖股离场。


┃卖点7：
 股市或个股处于下跌途中，一波反弹走势使得MA5向上穿越了MA30或MA60，若随后MA5有调头向下的迹象，则多预示着新一轮下跌走势将展开，我们应卖股离场。


┃卖点8：
 股市或个股处于下跌途中，此时均线呈空头排列形态，当MA5经一波反弹上涨至MA30或MA60附近时，且MA30或MA60对其构成了有力的阻挡，此时是下跌趋势中的逢高卖股时机。


 3　MACD指标的应用

移动平均线可以很好地呈现趋势运行情况，但是它不够灵敏，难以快速地反映出价格的短期波动情况，在此基础之上，指数平滑异同移动平均线MACD（Moving Average Convergence Divergence）应运而生。它是一种建立在移动平均线基础之上的指标，既保留了移动平均线可研判趋势这一特性，又具备在震荡市中指导短线操作的功用。可以说，MACD是一种极为实用的长短兼顾型实战指标，可以有效地帮助我们展开中长线或短线的操作。本节中，我们就来看看MACD指标的用法。


1．MACD的设计原理与计算方法


MACD指标是基于移动平均线而产生的，它的设计原理也是基于均线。MACD指标的发明者查拉尔德·阿佩尔（Gerald Appel）通过研究移动平均线，发现了这样的特性，即当较短期的均线因短期内买盘或卖盘的推动，而迅速脱离较长期的均线后，随后在价格走势趋缓的时候，二者又会逐渐聚合；当二者聚合之后，由于趋势运行的惯性，短期均线往往会在买盘或卖盘的再度推动下而与中长期均线出现分离。对于这种特性，我们可以将其称为移动均线的“收敛—分离”特性。利用这种特性，MACD通过计算得出两条不同周期均线的分离聚合情况——正负差DIFF，以此作为研判价格波动的根据。

在MACD指标窗口中，我们可以看到两条曲线，它们分别是DIFF线与DEA线，DIFF线是快速移动平均线EMA1（时间周期多设定为12日）与慢速移动平均线EMA2（时间周期多设定为26日）的差值，它可以有效地呈现两条均线的分离程度及位置关系。DEA线是基于DIFF值而计算得出的移动平均线，是对DIFF线进行的一种有效平滑处理。在使用时，依据DIFF线的运行方式及DIFF线与DEA线之间的位置关系、交叉关系来展开实盘操作。

下面以MACD（26，12，9）为例列出了MACD指标的计算过程，MACD（26，12，9）表示EMA1的参数为12日，EMA2的参数为26日，DIFF的参数为9日。

（1）计算移动平均值（EMA）数值

12日EMA的算式：EMA（12）＝前一日EMA（12）×11/13＋今日收盘价×2/13

26日EMA的算式：EMA（26）＝前一日EMA（26）×25/27＋今日收盘价×2/27

（2）计算离差值（DIFF）数值

DIFF＝今日EMA（12）－今日EMA（26）

（3）计算DIFF的9日EMA数值

9日DIFF平均值（即DEA）＝最近9日的DIFF之和/9

（4）计算MACD数值

MACD＝（当日的DIFF－昨日的DIF）×0.2＋昨日的MACD。

一般来说，柱状值BAR＝2×（DIFF－DEA），而这一数值也是所求出的MACD值。

BAR值是DIFF与DEA差值的二倍，它将DIFF线与DEA线两者的分离情况立体化、形象化，是我们判断买卖双方力量变化的重要信息。


2．用MACD判断趋势运行情况


我们主要是通过DIFF线与DEA线之间的总体位置关系来分析趋势运行情况的。当DIFF线和DEA线稳健、持续地运行于零轴上方时，这表明市场处于多方主导状态下，是股市或个股当前处于上升趋势的体现；反之，当DIFF线和DEA线持续地运行于零轴下方时，则表明市场处于空方主导状态下，是股市或个股当前处于下跌趋势的体现。

如图9-7为天兴仪表2008年11月至2010年1月期间走势图，图中最下方的区域为MACD指标窗口，在MACD指标窗口中，我们用虚线标注了零轴所在位置，其中粗线为DEA，细线为DIFF。如图所示，当此股由低位区开始震荡上扬后，此时MACD窗口中的DIFF线与DEA线均开始稳健地运行于零轴上方，这正是个股开始进入到上升趋势中的体现。
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如图9-8为大冶特钢2011-03-03至2011-09-15期间走势图，当个股由高位区震荡下行后，此时的DIFF线与DEA线开始持续地运行于零轴下方，这正是个股步入到跌势中的体现，透过MACD指标线与零轴之间的这种位置关系，我们可以很好地把握住个股当前所处的趋势运行状态，从而决定实盘操作方式。
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3．用MACD把握趋势的反转


在经历了长期上涨之后，若DIFF线与DEA线向下跌破零轴，且长时间地停留于零轴下方，则多预示着多空双方的整体力量对比已然发生了改变，是趋势将反转下行的信号；反之，在经历了长期下跌之后，若DIFF线与DEA线向上有效地突破零轴，且随后站稳于零轴上方，则多预示着多空双方的整体力量对比已然发生了改变，是趋势将反转上行的信号。

如图9-9为广州国光2009年10月至2011年2月期间走势图，此股在长期上涨之后的高位区出现了震荡滞涨走势，此时，DIFF线与DEA线向下明显地跌破了零轴，且长时间地停留于零轴下方，这是多空力量对比开始转变的标志，预示着趋势反转下行的概率较大。在实盘操作中，随后的反弹上涨就是我们逢高出局的时机。
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如图9-10为惠天热电2008年3月至2009年2月期间走势图，此股在长期下跌之后的低位区出现了企稳走势，此时，DIFF线与DEA线向上突破了零轴，并且在随后也有效地站稳于零轴上方，这是多空力量对比开始转变的标志，预示着趋势反转上行的概率较大。在实盘操作中，我们可以逢个股局部走势中的回调低点买股入场布局。
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4．用MACD展开短线交易


除了可以有效地分析趋势运行情况之外，MACD指标同样是一种短线交易的重要分析工具，利用MACD指标中DIFF线与DEA线之间的交叉关系，再结合个股的局部走势情况，我们就可以很好地把握短线高点与低点，从而展开成功的短线交易。

当个股经短期内快速下跌之后，且阶段下跌幅度较大，此时，如果DIFF线开始向上交叉DEA线，则多预示着短期内的多方力量开始明显转强，是一波反弹上涨走势将要出现的信号，此时，我们可以进行短线买股操作。对于这种DIFF线向上交叉并穿越DEA线的形态，我们将其称为MACD指标的“金叉形态”。

如图9-11为苏宁电器2011-04-01至2011-08-11期间走势图，此股在短期内的深幅下跌后，于阶段性的低点就出现了这种MACD指标的金叉形态，据此形态，结合个股的局部走势情况，此时是我们短线买股的好时机。
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有的时候，当个股于局部低点出现这种金叉形态时，个股往往已出现了明显的上涨，此时再买入，我们并没有很好地切入到局部低点，这将增加我们的短线持仓成本。一般来说，当金叉形态出现前，我们可以提前预判它的出现。只要个股的短期下跌幅度较大，若随后出现了绿色柱状线快速缩短，且DIFF线有勾头向上运行的迹象时，此时，MACD指标出现金叉的概率就是极大的，此时的个股也正好处于局部最低点，我们完全可以在此处进行短线买股操作，领先个股反弹一步进行操作。

如图9-12为锦龙股份2010-11-22至2011-04-20期间走势图，此股在短期内的深幅下跌走势之后，就出现了这种绿色柱状线快速缩短、DIFF勾头上行的形态，此时，就是我们短线买股入场的最佳时机。
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当个股经短期内快速上涨之后，且阶段上涨幅度较大，此时，如果DIFF线开始向下交叉DEA线，则多预示着短期内的空方力量开始明显转强，是一波下跌走势将要出现的信号，此时，我们可以进行短线卖股操作。对于这种DIFF线向下交叉并穿越DEA线的形态，我们将其称为MACD指标的“死叉形态”。

如图9-13为天伦置业2010-12-15至2011-06-02期间走势图，此股在短期内的持续上涨之后，于阶段性的高点就出现了这种MACD指标的死叉形态，据此形态，结合个股的局部走势情况，此时是我们短线获利卖股的时候。
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有的时候，当个股于局部高点出现这种死叉形态时，个股往往已出现了明显的下跌，此时再卖出，我们的利润将有所缩水。一般来说，当死叉形态出现前，我们可以提前预判它的出现。只要个股的短期上涨幅度较大，若随后出现了红色柱状线快速缩短，且DIFF线有勾头向下运行的迹象时，此时，MACD指标出现死叉的概率就是极大的，此时的个股也正好处于局部最高点，是我们短期内逢高卖股离场的好时机。

如图9-14为韶钢松山2009-05-25至2009-09-02期间走势图，此股在短期内的快速上涨之后，就出现了这种红色柱状线快速缩短、DIFF勾头下行靠拢DEA线的形态，此时，就是我们短线卖股离场的最佳时机。
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5．运用MACD识别趋势运行并控制仓位


利用MACD指标中红绿柱状线的变化，我们还可以很好地控制仓位的增减。当红柱逐渐加长时，表明多方力量在快速释放，随后股价很有可能在短期获利抛盘的情况下出现一波下跌，短期内投资者应降低仓位；当绿柱逐渐加长时，表明空方力量在快速释放，随后股价很有可能在短期抄底盘的涌入下出现一波上涨，短期内投资者应适当买入或加仓。


 4　RSI指标的应用

相对强弱指标RSI（Relative Strength Index），又叫力度指标，是由技术大师威尔斯•威尔德（Welles Wilder）针对期货市场所提出的，后由于其通用性较强，实用性突出，而被引入到股票市场中，受到了股市投资者的大力推祟。


1．RSI指标的设计原理与计算方法


价格的上涨幅度较为明显时，表明多方力量较强，价格在短期内仍有可能继续上升。价格下跌时，表明空方力量较强，价格在短期内仍有可能继续下跌。RSI指标主要是根据一段时间内价格涨跌的幅度，来表示多空双方的力量对比强度的指标。使用RSI指标最大的优点在于，能较为清楚地看出买卖双方的意向程度。在设计上，RSI是通过将上涨力量与下跌力量进行比较来测算出市场强弱程度的，若上涨的力量较大，则计算出来的指标上升，反之，若下跌的力量较大，则指标下降。相对强弱指标RSI的计算公式如下：相对强弱值RSI＝（N日内收盘价上涨幅度总和）/（上涨下跌幅度总和）×100。一般来说，在RSI指标窗口中，有三条RSI指标线，它们的计算周期一般被设定为6日、12日、24日。周期越短的指标线反映越灵敏，但可靠性相对较差，在实盘操作中，我们可以利用RSI指标线的总体运行形态、交叉穿越关系，来分析预测价格的后期走势。

根据RSI指标的计算公式可知：RSI的取值介于0到100之间，一般来说，RSI＝50是市场中多空力量的平衡点，当RSI数值持续地运行于50上方时，表明多方力量相对较强，这多代表着市场正处于升势中；反之，当RSI数值持续地运行于50下方时，表明空方力量相对较强，这多代表着市场正处于跌势中。当然，RSI指标最大的功能还是帮助我们识别市场中短期内的相对强弱力度，指导我们的中短线操作。


2．利用RSI进行短线卖股操作


当股市或个股经一波快速上涨，而使得RSI指标线向上突破了80数值，这意味着市场短期内的多方力量明显释放过度，是市场处于超买状态的体现。但是就一般情况来说，个股的短期走势也是具有惯性的，因而，当RSI超过数值80时，我们还可以再略作观望，一旦随后RSI向下跌破了80数值，且个股出现了震荡滞涨，则意味着多方力量已无法有效进行推升，空方抛压正越来越强，此时是我们短线卖股离场的时机。

如图9-15为棕榈园林2011-05-24至2011-09-14期间走势图，图中用较粗的虚线标注出RSI数值等于80的位置，如图所示，当个股经短期内的一波快速上涨后，我们可以看到，此时的RSI指标线向上突破了80这一数值，这说明市场短期内已处于明显的超买状态。随后，个股又惯性上涨了一小段，并且呈现出明显的横向震荡滞涨形态，此时的RSI也向下跌至80下方，这时就是我们短线卖股的好时机。
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注：很多炒股图书都标明RSI向上突破80后就是卖股的时机，其实，如果据此操作的话，我们很有可能卖在短线一波快速上涨的途中，错失后半段利润，在实盘操作中，上面给出的卖股方法是笔者的经验之谈。

如图9-16为陕国投A2011-05-26至2011-08-09期间走势图，此股的一波快速上涨使得RSI向上突破了数值80，随后，RSI再度向下跌破80，且此时的个股走势也明显滞涨，这时就是我们短线卖股的好时机。

[image: ]
图9-16




3．利用RSI进行短线买股操作


当股市或个股经一波快速下跌，而使得RSI指标线向下跌破了20数值，这意味着市场短期内的空方力量明显释放过度，是市场处于超卖状态的体现。但是就一般情况来说，个股的短期走势也是具有惯性的，因而，当RSI低于数值20后，我们还可以再略作观望，一旦随后RSI向上突破了20数值，且个股出现了企稳，则意味着空方力量已无法有效进行打压，多方反击力量则越来越强，此时是我们短线买股布局的好时机。

如图9-17为东方园林2011-03-08至2011-07-28期间走势图，图中用较粗的虚线标注出RSI数值等于20的位置，如图所示，当个股经短期内的一波快速下跌后，我们可以看到，此时的RSI指标线向下跌破了20这一数值，这说明市场短期内已处于明显的超卖状态。随后，个股又惯性下跌了一小段，并且开始出现企稳走势，此时的RSI也上升至20上方，这时就是我们短线买股的好时机。
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 5　BOLL指标的应用

BOLL指标又叫布林线指标，其英文全称是“Bolinger Bands”，布林线（BOLL）利用统计原理，求出股价的标准差及其置信区间，从而确定股价的波动范围及未来走势，利用波带显示股价的安全高低价位，因而也被称为布林带。由于它具有灵活性、直观性和趋势性的特点，BOLL指标渐渐成为投资者广为应用的市场上的热门指标。


1．BOLL指标的设计原理与计算方法


一般来说，股价的运动总是围绕某一价值中枢（如均线、成本线等）在一定的范围内变动，当价格的波动幅度较大时，波动区间则相应较宽，而当价格的波动幅度较小时，则波动区间也相应的较小。布林线正是以此为基础，引入了“股价信道”的概念，它认为股价信道的宽窄随着股价波动幅度的大小而变化，而且股价信道又具有变异性，它会随着股价的变化而自动调整。

在布林带BOLL中，会有三条指标线，上边的是阻力线（UPPER），下边的是支撑线（LOWER），中间为平均线（MID），这三条线构成了一个带状区，股价会在上限与下限之间进行波动，带状区的宽窄也会随着股价波动幅度的大小而变化，股价涨跌幅度加大时，带状区变宽，涨跌幅度狭小盘整时，带状区则变窄。通过这三条线，我们可以很好地把握价格的波动情况。

布林带BOLL指标的计算过程涉及中轨线（MID）、上轨线（UPPER）和下轨线（LOWER），下面我们看看布林带的计算方法。

（1）计算出移动平均值MA，即MA＝N日内的收盘价之和/N。

（2）先计算出标准差MD的平方，即MD的平方＝每个交易日的（收盘价－MA）的N日累加之和的两次方/N；再求出MD，即MD＝（MD的平方）的平方根。

（3）计算MID、UPPER、LOWER数值，即MID＝（N－1）日的MA；UPPER＝MID＋a×MD；LOWER＝MID－a×MD；在设置参数时，通常N＝20，a＝2。

布林带BOLL指标中的上轨（UPPER）、中轨（MID）、下轨（LOWER）之间的距离是会随着价格的波动而发生变化，在实际应用布林带时，我们要注意这一点。


2．用BOLL指标把握升势与跌势


当上升趋势出现后，我们可以看到股市或个股稳健地运行于布林带中MID线的上方（即中轨线上方），此时的中轨线对股市或个股的回调有着强支撑作用，这说明当前是多方力量主导的市场，透过价格运行与中轨线之间的这种位置关系，我们可以及时地把握住上升趋势的出现。

如图9-18为万力达2010-10-25至2011-05-13期间走势图，此股经低位区的横向震荡之后，开始突破上涨，此时，我们可以看到BOLL带的中轨线MID对个股的上涨构成了有力的支撑，这正是个股开始进入多方力量主导市场的体现，也是个股步入升势的标志。此时，我们应耐心地持股待涨。
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当下跌趋势出现后，我们可以看到股市或个股持续地运行于中轨线下方，此时的中轨线对股市或个股的反弹上涨构成了有力的阻挡，这说明当前是空方力量主导的市场，透过价格运行与中轨线之间的这种位置关系，我们可以及时地把握住下跌趋势的出现。

如图9-19为梅泰诺2010年9月至2011年6月期间走势图，此股经高位区的震荡滞涨之后，开始向下运行，此时，我们可以看到BOLL带的中轨线MID对个股的反弹构成了有力的阻挡，在中轨线的强力阻挡下，个股也不断下行，这正是个股开始进入空方力量主导市场的体现，也是个股步入跌势的标志。此时，我们应耐心地持币观望。
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除此之外，利用BOLL线，我们还可以很好地把握住趋势的转向。当个股在高位区经历长时间震荡之后，若中轨线对个股的阻力作用越来越明显（即个股开始长时间地运行于中轨线下方），则说明一轮大幅度的下跌行情将展开，是跌势将出现的信号；反之，当个股在低位区经历长时间震荡之后，若中轨线对个股的支撑作用越来越明显（即个股开始长时间地运行于中轨线上方），则说明一轮大幅度的上涨行情将展开，是升势将出现的信号。

如图9-20为银轮股份2011-01-06至2011-06-21期间走势图，此股在高位区经不断震荡之后，可以看到，中轨线的阻力作用越来越明显，此时，我们应及时地卖股离场，以规避随后跌势的出现。
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 6　KDJ指标的应用

KDJ指标也称为随机摆动指标，它由乔治•蓝恩博士（George Lane）最早提出，起初应用于期货市场，后由于其通用性、实用性，被广泛地引入到股市当中。KDJ指标主要研究最高价、最低价和收盘价之间的关系，同时也融合了动量观念、强弱指标和移动平均线的一些优点，用来考查当前价格脱离正常价格波动范围的程度，以此来分析市场短期内的超买超卖情况。对于摆动类指标来说，它的基本原理就是捕捉、整理行情，一定幅度（强度）的上涨就是卖出的理由，一定幅度（强度）的下跌就是买入的理由。这类指标最适用于震荡市，可以帮助我们有效地把握好阶段性的低点与高点，展开成功的短线交易。


1．KDJ指标的设计原理与计算方法


KDJ线本质上是一个随机波动的概念，用于掌握中短期行情走势比较准确。在设计原理上，KDJ指标引入了“平衡位置”这一概念，通过观察价格在短期内脱离平衡位置的程度，从而明确市场短期内的超买超卖情况，以此作为研判价格波动的依据。在KDJ图表中，无论行情是上升还是下降或是平台震荡，我们都可以发现KDJ指标的三条线总是在一个相对平衡的位置两侧来回地波动，KDJ指标线的这一形态，正反应了KDJ的核心，价格的任何波动都将向其平衡位置回归，当然这个“平衡位置”所代表的价格并不是一成不变的，它是会随着价格的运动方向不断地变换的。

当价格上涨时，当日收盘价总是朝向当日价格波动的最高价接近，反之，当价格下跌时，当日收盘价总是朝向当日价格波动的最低价接近。KDJ指标是通过一段时期内出现过的最高价、最低价及当日收盘价来计算出K值和D值。在分析中通过K值连成快速线K和D值连成慢速线D来进行共同研判，另外又引入了考查二者位置关系的J线。

在KDJ计算过程中，有两个关于KDJ的周期的概念，一个是KDJ指标的计算周期，一般默认设置为9天；另一个是进行平滑计算时选用的周期，一般设置为3天。

下面KDJ数值的计算中以KDJ指标的周期9天为例，计算过程如下：

（1）计算周期内的未成熟随机指标值RSV。

RSV＝（今日收盘价－最近9天的最低价）/（最近9天的最高价－最近9天的最低价）×100

（2）计算K值、D值与J值：

当日K值＝（2/3×前一日K值）＋（1/3×当日RSV值）

当日D值＝（2/3×前一日D值）＋（1/3×当日K值）

若无前一日K值与D值，则可分别用50来代替。

注意：式中的平滑因子1/3和2/3是人为选定的，但是目前已默认为1/3和2/3。

当日J值＝（3×当日K值）－（2×当日D值）

J的实质是反映K值和D值的乖离程度，从而领先K、D值找出头部或底部。J值范围可超过100。


2．用KDJ指标的超买超卖值进行短线交易


KDJ指标以数值50为多空双方交锋的平衡位置点，当短期的一波快速下跌走势使得J值向下跌至20下方，这表明市场短期内的空方力量已释放过度，当前的市场处于超卖状态，是一波反弹上涨走势将要出现的信号，在实盘操作中，当J低于20后，短期下跌走势一般并不会马上终止，我们可以等到J值再度向上突破20后，再进行短线买股操作。

如图9-21为百川股份2011-05-03至2011-07-15期间走势图（在KDJ指标窗口中，由细到粗的三根线分别为丁线、K线、D线），如图所示，此股在一波深幅调整之后，J线向下跌破了20这一数值，这是市场当前处于超卖状态的体现，随后，当J线再度向上突破20后，就是我们短线买股的好时机。
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当短期的一波快速上涨走势使得J值向上涨至80上方，这表明市场短期内的多方力量已释放过度，当前的市场处于超买状态，是一波回调下跌走势将要出现的信号，在实盘操作中，当J高于80后，短期上涨走势一般并不会马上终止，我们可以等到J值再度向下跌至80下方后，再进行短线卖股操作。

如图9-22为深发展A2010-05-12至2010-11-18期间走势图，如图标注所示，此股在一波快速上涨之后，J线向上突破了80这一数值，这是市场当前处于超买状态的体现，随后，当J线再度向下跌破80后，就是我们短线卖股的好时机。
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3．用KDJ指标的金叉、死叉形态进行短线交易


利用KDJ指标的金叉与死叉形态，我们同样可以很好地进行短线买卖操作。在个股的一波快速上涨之后，若出现了J线向下交叉并穿越K线与D线的死叉形态，则多预示着短期内将有一波调整走势出现，此时，我们应进行短线卖股操作；反之，在个股的一波快速下跌之后，若出现了J线向上交叉并穿越K线与D线的金叉形态，则多预示着短期内将有一波上涨走势出现，此时，我们应进行短线买股操作。

如图9-23为深天马A2010-08-19至2010-11-01期间走势图，此股在短期内的一波调整走势后，位于阶段性的低点，此时，J线开始向上交叉并穿越K线与D线，这是短期内一波上涨走势将展开的信号，此时，我们可以进行短线买股操作。
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如图9-24为安纳达2011-04-19至2011-08-08期间走势图，此股在短期内的一波上涨走势后，位于阶段性的明显高点，此时，J线开始向下交叉并穿越K线与D线，这是短期内一波下跌走势将展开的信号，此时，我们可以进行短线卖股操作。
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在应用KDJ指标的金叉、死叉形态进行买卖操作时，我们一定要注意结合个股的局部走势来实施，只有当金叉形态出现在短期内的一波明显下跌走势之后，它才是好的短线买股时机；同样，也只有当死叉形态出现在短期内的一波明显上涨走势之后，它才是好的短线卖股时机。


第十章　吃定主力，跟风赚钱
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主力与散户是股票市场中的两大阵营，但他们对个股的影响力完全不同。主力资金实力雄厚，对个股的走势有着极强的影响力。实力较强的主力往往扮演着控盘者的角色，在主力的强力控盘下，个股的涨势往往十分惊人，如果我们能成功地布局这类有主力入驻并强力控盘的个股，则可获取远远大于市场平均水平的收益。本章中，我们就讲解关于主力的知识。






 1　主力的类型有哪些

主力，并不是一个抽象的概念，为了更好地了解主力、分析主力，我们就需要知道主力的类型有哪些，不同类型的主力在控盘上又有什么特点。

一般来说，我们可以把主力分为基金主力、券商主力、QFII主力、上市公司大股东、民间资本及私募主力、大户联盟等。基金主力与券商主力是具有公募性质的主力资金类型，基金的炒股资金来源于广大基民，基金公司则负责选股、买股、调度这些资金；券商主力的资金主要来源于其所发行的理财产品，与基金类似，同样也具有公募性。所不同的是，券商理财产品主要面向高端用户，其所要求的资金门槛更高。

基金主力与券商主力的资金实力都非同小可，在投资理念上，他们喜欢布局于那些有业绩支撑的绩优股、蓝筹股，这是价值投资理念的体现，也是基金产品、券商产品吸引投资者的噱头。特别是基金主力，由于大盘蓝筹股的股本巨大，可以方便基金的出入，因而，基金主力多喜欢布局于这一类的个股，这样，就可以很轻松地应对基民的申购与赎回了；在股票交易上，基金与券商们有专门的交易账户，其买卖行为也暴露于公众之下，更容易受到证监会的监督，不敢在股市上过于兴风作浪，也不敢明显地操纵个股的走势。就基金主力与券商主力入驻的个股来说，这些个股的走势在较大程度上取决于大盘的表现，基金与券商在其中只起到引导、推动的作用，并不会真正地控制个股走势。当大盘表现很好时，这类个股很有可能在基金与券商的助推下加速上涨；反之，当大盘表现差劲时，则基金与券商往往会打压个股，使得个股加速下行。

如图10-1为中国石化2010年2月至2011年9月期间走势图，图中叠加了同期的上证指数走势，中国石化是一只基金重仓股，也是一只典型的大盘蓝筹股，其股本规模巨大。查看其前十大流动股东，可以看到很多基金的身影。如图所示，由于此期间的股市走势并不好，因而，这些基金主力无法达成共识，也无心合力拉升个股，从而使得此股的走势与大盘较为相近。虽然此股业绩不错，但是中国石化在此期间的走势甚至还不如大盘，这也从另一个侧面说明了基金主力的控盘能力往往是极差的，当多只基金入驻一只个股后，由于意见无法达成共识，很难形成合力，因而，基金重仓股并不是我们在弱市中应关注的对象。
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QFII，QFII是英文Qualified Foreign Institutional Investors的缩写，即“合格境外机构投资者”。QFII制度是指允许经核准的合格境外机构投资者，在一定规定和限制下汇入一定额度的外汇资金，并转换为当地货币，通过严格监管的专门账户投资当地证券市场，其资本利得、股息等经审核后可转为外汇汇出的一种市场开放模式。“股市是经济变化的晴雨表”，QFII进入中国股市多是因为看好中国的经济发展，他们并不了解国内股市中的题材炒作氛围，其所入驻的个股多是一些行业前景光明、公司地位突出的龙头性企业。从二级市场走势中来说，QFII的入驻虽有推动个股上涨的作用，但QFII却很少真正地去控制个股的走势，多是扮演着参与者的角色。对于QFII重仓股来说，我们更应关注此股的业绩增长潜力，毕竟从中长线的角度来看，股价是要与业绩接轨的。

如图10-2为中集集团2009年9月至2011年4月期间走势图，此股在此期间出现了强劲的上涨，查看此股的前十大流动股东可以看到多家QFII的身影。中集集团是集装箱领域的龙头企业，随着我国经济的回暖，这一行业的成长性得以提升。此股在此期间之所以如此强劲上涨，并不是源于主力资金的炒作，而是得益于其业绩的高速增长。可以说，对于这种有QFII重仓入驻的个股来说，我们更应关注它的业绩成长潜力。
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股权分置改革方案的实施使得上市公司大股东手中的股票具有了流通性，可以在二级市场中自由卖出，由于二级市场中的股价往往明显地高于其真实价值，而且上市公司大股东的持股成本又是极低的，因而，当其手中股票具有了流通性后，上市公司大股东是有着较强变现愿望的。这时，股价越高，大股东的获利就越大，为了卖个好价钱，大股东会先行使用自己的资金来入驻个股，控制股价走势，在股价过高时进行抛售，而在股价相对较低时，则尽力护盘，从而使得其在较大程度上控制着股价的走势。

民间资本与私募主力的资金类型较为相似，都是来源于私募渠道。他们是个股的真正控盘者，其所入驻的个股往往会出现特立独行的上涨行情。从选股理念来说，这类资金喜欢追逐于市场热点题材，喜欢入驻股本相对较小的中小盘个股，喜欢以彪悍的手法来炒作个股。在实盘操作中，民间资本与私募主力炒作的个股往往会出现明显的异动，给人一种此股明显有人在操纵的感觉，为了可以隐藏行踪，规避证监会的监督，他们会开设大量的交易账户，每一个账户的持股数量都不会过多，这样，我们就无法通过“前十大流动股东名单”发现他们。对于散户投资者来说，有此类主力入驻的个股是值得我们重点关注的品种，因为，这类个股在中短期内的走势往往十分强劲。

如图10-3为中船股份2011-04-14至2011-07-27期间走势图，如图中标注所示，此股在短期内快速上涨，期间涨停板接连出现，其实，这种强势的上涨走势并不是源于此股业绩有什么变化，或是基本面出现了重大改变，而是源于我国的第一艘改造型航空母舰“瓦格良号”即将试水，此股因为具备这一题材，从而成为民间资本的追逐对象，其短期走势才如此强劲。
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 2　主力坐庄的步骤

实力强大的主力资金是以控盘者的角色出现的，主力控盘个股的过程也就是其坐庄过程，主力的坐庄过程其实就是实现“低吸高抛”的一轮过程。当然，由于主力手中资金量巨大，其所运作的筹码数量也更多，因而，这与我们散户零星的买卖行为是完全不同的。为了成功地在低位区将手中的巨额资金转换成股票筹码，随后再在高位区套现离场，主力需要一套行之有效的步骤。一般来说，主力的坐庄过程可以分为吸筹、拉升、洗盘、出货这四个环节。下面我们就简要地概述一下这四个环节，对于这四个环节中的典型盘面形态，我们将放在后面的小节中单独讲解。


1．吸筹环节


吸筹环节也称为建仓环节。一只个股的流通筹码数量是有限的，谁手中掌握的筹码数量越多，谁对个股走势就越具有发言权。我国股市不存在做空机制，也就是说，要想在股市中获利出局，必须要实现先低买、后高卖的操作方式，可以说，任何主力的坐庄过程都是从吸筹这一环节开始的。

主力多选择低位区来进行吸筹，只有这样，才能保证个股随后有充分的上涨空间，主力手中的筹码也才能称为真正的低价筹码。

当主力大量吸筹一只个股后，由于大量的筹码已经落入了主力手中，市场上的浮动筹码相对较少，因而，主力对个股走势的影响力明显增强，一些实力超强的主力在控制个股筹码50％后，就具有了决定个股走势的能力。


2．拉升环节


股价只有不断上涨，才能使得主力手中的筹码不断增值，实现高额的利润。当主力大力吸筹一只个股后，为了更好地促使股价上涨，实现大幅获利，主力就会有准备、有目的地拉升个股。此时的个股上涨走势会明显地强于大盘，一些个股甚至会在主力的强力拉升下而出现中短期的翻倍飙升走势。

拉升环节是主力坐庄过程中最为重要的一个环节，只有将股价拉升得足够高，主力才能更大限度地获取利润。一般来说，对个股的拉升幅度既取决于主力之前的吸筹力度，也取决于市场跟风追涨情况。如果主力前期吸筹力度巨大，则市场浮筹较少，主力在拉升时所遇到的阻力也不大，此时主力不需太多的资金即可大幅拉升个股，这类个股多出现翻倍，甚至是翻几倍的上涨行情；反之，如果主力前期吸筹力度较小，则拉升时会遇到较大的获利抛压，对个股的拉升幅度也不会太大。通常情况下，主力拉抬股价都要借助外围因素，比如有关上市公司或相关行业的一些朦胧利好消息、大盘企稳上升等，以此减轻拉抬过程中的抛压，并逐步吸引跟风盘进场帮助庄家拉抬。


3．洗盘环节


洗盘的“洗”字很形象，洗衣服是为了把衣服里的污垢洗出；而洗盘则是为了将持有低价筹码的不安定份子洗出来。洗盘环节多出现在主力拉升个股的过程中，洗盘的目的就是清洗掉市场内的获利筹码，使市场内的持股成本趋于一致。通过洗盘，那些低位买入的获利浮筹多会出局，新加入进来的市场投资者又持仓成本较高，这既奠定了主力的控盘地位，也为主力随后继续拉升个股扫清了障碍。（注：大多数主力坐庄过程中都有洗盘环节出现，但这一环节却不是一个必需的环节，有一些主力在坐庄过程中只实施了吸筹、拉升、派发这三个环节。）


4．派发环节


派发环节也称为出货环节，是主力将手中筹码在高价位卖给市场进行套现的一个步骤，也是关系到主力坐庄成功与否的最为关键的一个步骤。如果说主力可以凭借其强大的资金实力大力买股、强力拉升的话，那么，在派发环节，主力更需要市场的配合才能成功实施。在派发环节，个股已经历了前期的大幅度上涨，处在明显的高位区，此时，主力肯卖，但散户投资者却未必会买。因而，为了成功地实施出货，主力会在这一环节中使用一些诱多手法，吸引跟风盘介入，对于经验不足的散户投资者来说，很有可能误中圈套。

对于以上几个坐庄环节来说，不同类型的主力有不同的侧重点，比如长线主力更关注吸筹环节，他们希望可以买到更多的低价筹码；而短线主力则比较关注拉升环节，他们希望可以最大限度地激发市场追涨热情，从而减轻拉升阻力并为随后的快速出货创造氛围。下面我们结合一个实例来看看主力的一轮坐庄过程是如何体现在一只个股的K线走势图上的。

图10-4为ST沪科2008年8月至2010年3月期间走势图，如图标注所示，在此期间，此股实现了一轮大幅度的上涨行情，而主力也成功地实施了一轮相对完整的控盘过程。结合个股的走势特点与主力的坐庄过程，我们就可以利用主力的坐庄环节来更好地把握个股的走势了。
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 3　主力建仓阶段的特征

在主力的建仓阶段，盘面上会呈现出一些典型的特征，这是我们识别主力建仓的重要线索，也是我们展开跟庄操作的重要依据。本节中，我们总结出了几种主力建仓时的典型盘面特征，熟悉这些盘面特征，我们就可以更好地把握主力的建仓行为了。


1．低位区的建仓模式


主力建仓多出现在个股趋势运行中的低位区间，此时建仓，可以买入大量相对较为便宜的筹码。因而，在把握主力建仓这个环节时，我们应首先从个股的周期运行角度来分析。如果一只个股累计涨幅已经较大，则主力建仓此股的可能性就是相对较低的，如果此股没有什么重大的利好题材，对于这类大幅上涨后的个股，我们是不宜买入的。反之，当个股经历了长期下跌之后，处于明显的低位区，如果此时的个股在盘面形态上呈现出了主力建仓的迹象，则我们可大胆买入，此时的潜在获利机会远远大于预期风险。


2．两种风格：徐缓式与激进式


不同的主力类型有不同的建仓方式，但就一般的情形来说，主力建仓时的方式可以分为两种，一种是相对稳健的缓慢建仓，这种建仓方式的持续时间相对较长，但主力买入的筹码价格会更便宜些；另一种是相对激进的建仓方式，这种建仓方式的持续时间短，主力买入的筹码价格也相对较高。

对于缓慢式的建仓方式来说，个股会出现慢牛走势形态。对于激进式的建仓方式来说，个股则会出现量价井喷的走势形态。

所谓的慢牛形态是指个股的股价重心缓慢上移，上涨速度并不快，且期间的成交量温和放大。慢牛形态多出现在中长线主力吸筹的个股身上，当中长线主力开始介入一只个股进行建仓后，会使得这只股票的下跌动能被完全减弱，但由于主力的建仓力度较大，且为了尽量降低建仓成本，会使股价尽可能地保持在相对低位区运行。因而，当个股在低位区出现这种盘面走势时，我们就应留意个股是否有中长线主力入驻了。

如图10-5为顺络电子2008年2月至2009年4月期间走势图，此股在低位区因中长线主力的吸筹而出现了这种慢牛走势的形态，如图标注所示，此期间的股价重心缓慢上移，成交量则温和放大。
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所谓的量价井喷形态是指个股的股价出现快速上涨，且成交量连续数日巨幅放出。当这种形态出现在长期大涨后的高位区时，它很有可能源于主力对倒诱多、为出货制造氛围的手法，但是，当它出现在长期下跌后的低位区时，则多是主力激进式建仓的一种体现。

如图10-6为国投新集2008-06-25至2009-03-16期间走势图，此股在低位区就出现了这种量价井喷的形态，这是主力快速、大力建仓个股的体现，预示着个股随后仍有较大的上涨潜力。虽然经过这一轮量价井喷之后，个股处于阶段性的高点，但从中长线的角度来看，个股仍然处在低位区。因而，在实盘操作中，我们不妨追涨买入。
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3．局部走势呈现“牛长熊短”的特征


所谓牛长熊短是指个股在阶段性的上涨过程中，这一波的上涨时间要明显长于其随后出现回调的时间。牛长熊短走势出现的原因是由于主力的建仓行为延长了个股的上涨时间，打破了股票筹码的市场供求情况，随后，个股的回调走势仅仅是源于少量获利浮筹的打压，主力并没有参与抛售，正是这种市况，才造成了牛长熊短的走势。这种盘面特征很普遍，它也常见于主力的拉升阶段，在此处，我们就不列举实例了。


4．领先于大盘提前上涨


主力在吸筹个股时，往往也是大盘将回暖之时，一些主力对大盘的后期走势有着较强的分析、预判能力。为了可以更好地买到低位筹码，主力多在大盘并未明显企稳回升之际就对个股展开吸筹操作，此时个股的上涨走势会明显领先于大盘，当大盘仍在低位区横向震荡之际，个股却已在主力的建仓助推下而提前上涨。这种在低位区领先于大盘上涨的运行模式同样是主力建仓的典型特征之一。

如图10-7为中国卫星2007年12月至2009年9月期间走势图，此股在低位区的上涨走势明显领先于大盘，这正是主力提前对个股展开吸筹的一种体现。如图10-8所示，可以看到，在主力充分吸筹之后，由于主力的强力拉升，个股的上涨走势十分独立，上涨行情也十分可观。
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5．次低点的放量窄幅震荡走势


次低点位是一个较为特殊的位置区，它是相对于长期下跌后的最低点位来说的。所谓的最低点位，出现在个股长期下跌之后，是由空方力量最后一次汇聚所形成的，市场多空力量的转变往往是极为迅速的，因而，最低点位的持续时间往往极为短暂。个股在买盘资金的介入下，出现了一波上涨，虽然累计涨幅不大，但也产生了大量的短线获利盘。随后，个股并没有在获利抛盘的打压下而再度回调至原来的最低点，而是在这一波上涨后的相对高点持续地横向震荡，此时的这一局部高点、但从中长期来看却是明显低点的位置区就是次低点位。

次低点的放量窄幅震荡走势是指个股在次低点位出现了横向的窄幅震荡走势，虽然价格走势没有什么波澜，但是此时的成交量却大幅度放出。量能的放大预示着市场筹码正加速换手，一般来说，在此位置区，目光短视的散户投资者在短线获利的情况下会有较强的卖股意愿，而视野开阔的主力资金则由于看到了此股后期的宏观走向，从而会大力买入，因而，此时的量能大幅度放出往往正是筹码加速从散户手中流入主力手中的标志。

如图10-9为华东医药2008年2月至2009年6月期间走势图，此股在次低点位就出现了这种窄幅横向震荡且量能大幅度放出的形态，结合我们对这种盘面形态的解读，我们知道，这是主力一种建仓方式的体现。因而，此时的量能放大非但不是风险的标志，反而是机会的象征，在实盘操作中，我们应及时地买股入场布局。如图10-10标示了此股随后的运行情况，可以看到，在主力的强力运作下，此股后期涨势凌厉，上涨行情也十分独立，而如果我们可以很好地理解主力这种建仓行为，把握这种盘面特征的话，是可以在第一时间内与主力共同布局个股，并坐享主力拉升成果的。
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 4　主力拉升阶段的特征

经历了建仓环节之后，主力就会寻找时机对个股进行拉升，一般来说，主力在拉升个股时需要一个走势较好的大盘环境来配合，此时拉升可以尽量减少阻力，提高拉升的成功性。除了良好的大市氛围，当主力开始拉升个股后，个股在盘面走势上也会出现一些典型的特征，正确地识别这些特征，我们可以更好地在第一时间内追涨买入，也可以更为耐心地持股待涨，以求借主力的拉升行为而获取更高的利润。


1．两种拉升风格：一波到位型与持久推进型


中短线的主力由于其持筹数量相对较少，控盘能力相对较弱，因而，多喜欢借助于个股的热点题材及同期大盘的上涨而快速地拉升个股，以图减少拉升时所动用的资金数量，这体现在个股走势上就是：个股的中短期上涨走势十分凌厉，且上涨幅度巨大，但是这种快速的上涨走势持续时间却相对较短，往往是短短几十日、或是一两个月内即宣告完成。

如图10-11为中国软件2008年11月至2009年7月期间走势图，如图标注所示，主力借助于此股所具有的“核高基”题材及同期大盘的企稳上行，在对此股充分吸筹之后，就对此股展开了快速的拉升，此股的中短期上涨极为凌厉，但这却是一波到位的上涨，随后，当主力停止拉升，转而开始出货后，即使同期大盘依旧稳健上行，但此股却开始横向滞涨。在识别这种一波到位式的拉升时，方法很简单，如果个股没有业绩支撑，没有重组的题材面，仅仅凭一些题材而出现了这种短期大幅上涨，且在快速上涨时涨停板不断，则这种上涨走势很有可能就是一波到位式的拉升。
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相对于一波到位式的上涨而言，持久推进式的上涨更多地出现在强控盘主力所控制的个股身上。这类个股的上涨走势不急不缓，但持续性却极强，累计涨幅往往也十分惊人，在整个拉升过程中还穿插着一次到数次不等的洗盘。主力的这种拉升方式往往很难辨识，在实盘操作中，我们只有结合个股的基本面、盘口特征、量能形态、与大盘走势的对照等多个因素来综合判断。

如图10-12为云南白药2008年10月至2011年10月期间走势图，主力在低位区充分吸筹个股后，就对其展开了拉升操作。从走势图中可以看到，此股的上涨走势不急不缓，且持续时间极长，累计涨幅也十分惊人，这种拉升方式正是中长线强控盘主力惯用的。
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2．出现突破型的涨停板与加速型的涨停板


很多主力都喜欢用涨停板的方式来拉升个股，涨停板既彰显了主力的做多决心，又体现了个股的强劲上涨动力。如果个股在低位区有主力吸筹的迹象，随后又以涨停板的方式实现了对低位吸筹区间的突破，则此时的涨停板往往就是主力开始拉升个股的信号。除此之外，涨停板也常见于主力快速拉升个股的上涨途中，这时的涨停板可以有效地激发市场追涨氛围，既有利于减轻主力拉升的阻力，也有利于个股的快速上涨，快速远离主力吸筹区间。

如图10-13为诚志股份2008-09-25至2009-03-04期间走势图，此股在低位区经历了长时间的震荡之后，随后以一个强势的涨停板实现了突破，这正是主力吸筹充分、有意强势拉升个股的信号；紧接着，在个股的快速上涨途中，再度出现了涨停板，这时的涨停板充分说明了主力正积极拉升，是个股正处于加速上涨走势中的标志。因而，在实盘操作中，结合个股的走势特点，通过突破型涨停板与加速型涨停板这两个特殊的形态，也可以很及时地在第一时间内捕捉到主力的拉升行为。

[image: ]
图10-13




3．快速突破低位震荡区时量能未见明显放大


当主力在低位区充分吸筹之后，市场的浮筹大量减少，主力成为持筹巨大的庄家，这样，当个股突破主力吸筹区的时候，由于市场上的获利抛压相对较轻，就不会出现那种鲜明的放量上涨形态，取而代之的则是量能的未见明显放大（较之前吸筹区时的均量大小而言）。

如图10-14为凯乐科技2008年7月至2009年4月期间走势图，此股在低位区出现了震荡上行的走势，上涨速度并不快，且期间的量能温和放大，这极有可能是主力进入此股进行吸筹的标志。随后，当个股开始加速脱离这一区域的时候，如图中标注所示，量能未见明显放大，这充分说明了此股前期有主力强力吸筹，目前的主力已明显控盘，且有意积极拉升个股，是个股正进入到主力拉升阶段的标志。此时，我们应在第一时间内买股入场，分享主力的拉升成果。如图10-15标示了此股随后的运行情况。
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 5　主力洗盘阶段的特征

洗盘可以出现在拉升前，也可以出现在拉升途中，一般来说，洗盘这个阶段更多地出现在主力的拉升过程中，通过洗盘，主力可以大幅度地提升市场平均持仓成本，这可以减轻随后继续拉升时的阻碍，为后期更好地拉升做准备，只有看懂了主力洗盘时的盘口信息，我们才不至于中途下车。主力的洗盘模式主要有两种，一种是横向震荡式的洗盘，另一种则是速战速决打压式洗盘，本节中，我们就来看看这两种洗盘模式的盘面特征。


1．横向窄幅震荡且量能缩小的洗盘模式


横向窄幅震荡且量能缩小的洗盘模式是指，个股在主力的不断拉升过程中，出现了持续时间相对较长的横向窄幅震荡走势，且股价重心未见明显下移，在横向震荡过程中，由于主力资金并没有出货，大量的筹码依旧掌握在主力手中，而逢高获利抛压因个股的横向震荡走势也明显惜售，因而，此时的量能会相对地缩小。这种洗盘模式多出现在中长线主力控盘的个股身上，这类个股的短期上涨走势也许并不凌厉，但是其上涨的持续力度却极强，累计涨幅也十分巨大。在实盘操作中，如果我们进行中长线的操作，则此时是不宜卖股离场的。

如图10-16为道博股份2008年10月至2009年8月期间走势图，如图标注所示，此股在上升途中，主力对此股实施了横向震荡式的洗盘，此时的股价重心未见下移，成交量却明显缩小，这正是这种洗盘方式的典型特征。
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2．连续阴线打低股价的洗盘模式


连续阴线打低股价的洗盘模式是指，个股在快速上涨过程中，突然出现了连续数日的阴线，且阴线实体相对较长，这使得个股短期内的跌幅相对较大，但是在连续下跌的数日中，成交量却明显地相对缩小（这说明主力资金并没有在打压个股过程中进行出货），随后，在主力的拉升下，个股不仅快速地收复了失地，而且又再度向上运行并创出了新高。这种洗盘方式多出现在中短线主力快速拉升个股的过程中，此时，主力为了不打破个股的快速上升节奏，并保持住市场的追涨氛围，多会使用这种持续时间相对较短的打压式洗盘。

如图10-17为上海建工2010-06-09至2010-09-08期间走势图，此股在快速的上涨过程中，出现了这种连续数日的阴线打低了股价，且期间成交量明显缩小的走势，这正是打压式洗盘的典型盘面特征。
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3．两种洗盘模式的综合运用


也有一些主力在拉升个股的过程中会综合运用以上两种洗盘方法，这类个股多属于中长线主力控盘的个股，其累计涨幅也往往十分惊人。

如图10-18苏常柴A2009年3月至2009年10月期间走势图，此股在不断上涨的过程中，就交替出现了这两种洗盘模式，两种洗盘模式都是主力在特定环境下实施的，它们并不矛盾。因而，在实盘操作中，我们应结合个股的实际运行情况来具体分析。
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 6　主力出货阶段的特征

在主力的出货阶段，盘面上同样会呈现出一些典型的特征，本节中，我们总结出了几种主力出货时的典型盘面特征，熟悉这些盘面特征，我们就可以更好地把握主力的出货行为，从而积极地规避风险。


1．高位区的出货模式


主力出货多出现在个股趋势运行中的高位区间，此时出货才可以将低位区买入的筹码高价卖出，主力也才可以赚得盆满钵满。因而，在把握主力出货这个环节时，我们应首先从个股的周期运行角度来分析。如果一只个股经历了长时间的下跌而处于趋势运行中的极低位置区，则主力出货此股的可能性就是相对较低的，如果此时的个股已明显低估，且股价走势出现了一定的企稳，则此时我们是不宜卖出的。反之，当个股经历了长期上涨之后，处于明显的高位区，如果此时的个股在盘面形态上呈现出了主力出货的迹象，则我们应小心谨慎，不可盲目地追涨买入，以免落入主力诱多的陷阱。


2．两种风格：徐缓式与激进式


在主力的建仓阶段，有两种典型的建仓模式：徐缓式与激进式，同样，在主力的出货阶段，也存在着这两种风格截然不同的出货模式。徐缓式的出货方式是指主力短期内的出货力度较小，但持续时间却极长，这体现在盘面走势上就是：个股长时间地在高位区震荡，并没有破位下行，同期的整体量能呈相对缩小的形态，但由于主力的出货行为还是打破了筹码的供求关系，因而，多会造成股价重心的一定下移。

如图10-19为美菱电器2009年3月至2010年4月期间走势图，此股在长期大涨后的高位平台，出现了明显的震荡滞涨，且股价重心有所下移，期间的成交量整体性缩小，这与主力的徐缓式出货行为有关，预示着个股的上升行情正进入顶部区，也是趋势将反转下行的标志，在实盘操作中，我们应注意规避高位区风险。
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激进式的出货方式也称之为打压出货，是主力在短时间内大量抛售并导致股价快速下跌的一种出货方式，它体现在盘面走势上就是高位区的放量下跌。

如图10-20为上海汽车2008年12月至2010年7月期间走势图，此股在长期上涨后因主力激进式的快速出货行为，而使得个股短期加速下跌，且期间成交量大幅度放出。这正是激进式出货行为的典型盘面特征。对于这种个股来说，它的中短期下跌速度是较快的，跌幅也往往会十分大，因而，当个股在累计大涨后的高位区出现这种放量下跌的盘面走势时，我们就应在第一时间内及时地卖股离场。
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3．局部走势呈现“牛短熊长”的特征


所谓牛短熊长是指个股在一波上涨及下跌走势过程中，这一波的上涨时间要明显短于其随后出现下跌的时间。牛短熊长走势出现的原因是由于主力持续的出货行为延长了个股的下跌时间，打破了股票筹码的市场供求情况。

如图10-21为阳光照明2009年11月至2011年6月期间走势图，此股在长期上涨后的高位区，一波上涨走势持续的时间很短，随后的下跌走势则持续的时间极长，这种牛短熊长的走势说明主力已开始出货，此时，我们只可适当地参与短线反弹行情，不宜再进行中长线持股待涨操作。
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 7　涨停板肯定有主力介入

涨停板是一种极端的价格走势，它基于国内股票市场的涨跌幅限制，是指一只个股的当日上涨幅度不能超过上一交易日收盘价的10％（注：ST类个股的涨幅上限为5％）。当然，这只是一种学术上的解释，其实，涨停板走势还是一种极具实战价值的形态，它体现出多方力量形成了一股强大的合力，并大幅度地推升了个股，一般来说，若个股无重大利好消息诱发，仅凭散户的杂乱式买卖是无法形成这种合力的，因而，若那些因某种空穴来风式的消息、或没有消息刺激的个股出现了涨停板，则多与主力从中积极运作有关。就概率统计来看，10只个股涨停，至少有8只个股与主力的积极运作有关。

涨停板的出现显然与主力的介入有关，而且涨停板给投资者的直观印象也是强势的上涨，因而，当个股出现涨停板走势时，很多投资者会认为个股将在主力的拉升下而强势上涨。殊不知，涨停板这种形态是可以出现在主力的任何控盘阶段的，一般来说，涨停板常见于主力的建仓阶段、拉升阶段、出货阶段。下面我们结合实例，来看看在主力控盘的不同阶段，所出现的涨停板具有什么样的特点，它们又蕴含了什么样的市场含义。

如图10-22为中金黄金2008-05-30至2008-11-17期间走势图，此股在长期下跌后的低位区出现震荡企稳走势，此时，个股屡屡出现涨停板，且涨停板当日的量能也明显放大，这是主力利用涨停板进行快速吸筹的一种体现。此时的涨停板是我们捕捉到主力建仓行为的重要依据。
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如图10-23为威孚高科2010-07-21至2010-11-29期间走势图，此股在上升途中屡次出现涨停板，且这些涨停板均有效地推升了个股。在涨停板出现之后可以看到，个股能很好地保持住涨停板当日所筑就的上涨成果，其实，这正是主力积极拉升、个股处于加速上涨阶段的体现。此时，我们应耐心地持股待涨，对于未入场的投资者来说，则应在第一时间内及时地追涨买股，分享主力的拉升成果。
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如图10-24为成商集团2010-05-26至2010-11-18期间走势图，此股在长期大涨后于高位区出现了震荡滞涨走势，此时，在箱体上沿位置处出现了一个涨停板，但此涨停板却无法有效地使得个股突破上行。其实，这时的涨停板多是主力诱多出货手法的体现。在实盘操作中，我们万不可追涨买入，以免被套牢在高位区间。
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 8　涨停和跌停交替出现怎么办

当个股在快速上涨过程中出现了涨停板，这是主力拉升个股的体现，但主力控盘节奏的变化往往极为迅急，有些主力拉升个股时较为激进，出货个股时也同样激进。如果个股在快速上涨过程中，又突遇利空消息，那么，在主力出货、市场抛售的双重压力下，极有可能出现昨日涨停、今日跌停的快速转换。这种从涨停到跌停的转变往往预示着个股随后将出现急速的下跌走势，并且，从中长线的角度来看，它往往也是个股上升趋势结束、下跌趋势突然而至的信号。面对这种突如其来的变故，我们绝不能坐以待毙，应及时地卖股离场。

如图10-25为ST阿继2010-03-29至2010-12-30期间走势图，此股在持续大涨后的高位区，出现了这种上一交易日涨停、次日却突然跌停的快速转变，这同样是主力由快速拉升个股转而开始大力出货的一种体现，预示着个股中短期内将有快速的深幅下跌走势出现，此时，我们应及时地卖股离场以规避风险。

[image: ]
图10-25




 9　高度控盘的庄股

高度控盘的庄股就是指，因为主力买入了市场中的绝大多数流通筹码，个股的浮筹数量极少，从而使得主力对个股的控盘能力极强，能够决定着个股的走势。这种高度控盘的庄股其中长线的上涨幅度往往十分惊人，但是，如果主力在高位区开始出货后，其随后的下跌空间也将是巨大的。在实盘操作中，我们应力图在个股的中低位置区捕捉这种高度控盘的庄股，而在累计涨幅巨大的区域则应规避此类个股。

一般来说，我们主要从量能形态与个股走势这两方面来辨识个股是否属于高度控盘的个股。如果个股在上升途中，或是刚刚步入上升通道时，出现了明显的缩量创新高走势，并且其走势明显独立于同期的大盘，则此股往往就属于高度控盘的庄股，此时，我们可以适当地参与追涨；反之，如果个股在长期上涨后的高位区，出现了长时间的横盘震荡滞涨，且期间的成交量极度萎缩，虽然此类个股同样是高度控盘的庄股，但由于此时的主力全然无意拉升，出货意愿较强，因而此时，我们就不能买股入场，而应及时地卖股出局。

如图10-26为华东医药2008年9月至2009年10月期间走势图，如图中标注所示，此股在长期盘整之后，出现了一波缩量即有效地突破了盘整区的上涨走势，且这一波上涨走势还创出了新高，这是主力高度控盘的标志。由于此时的个股累计涨幅尚在合理的尺度内，因而，我们是可以追涨买股的。
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如图10-27为西王食品2009年9月至2011年5月期间走势图，此股在长期上涨后的高位区出现了震荡滞涨的走势，且期间成交量极度萎缩，这同样是主力高度控盘的标志，但此时，我们却不宜买股入场。因为此时的主力已无意拉升个股，这可以从个股的走势上得以验证，我们此时买入，风险远大于机会，而且还有高位接盘主力出货的嫌疑。
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 10　不理会大盘独立上涨的股票肯定有主力

分析主力意愿，把握主力动向，可以为我们带来丰厚的回报，这其中最大的魅力就在于：有主力控盘，特别是强主力控盘的个股，在大盘走势并不是很好的时候，也依然可以实现上涨，并创出新高。笔者经多年的实战观察发现，这种独立于大盘上涨的股票不仅可以为我们带来收益，这种走势同样是我们捕捉主力的重要依据。如果大盘指数在某段时间内出现了明显的滞涨、或是震荡下跌，而个股的走势却并没有与之为伍，反而是独立式的上涨，则这往往就是主力拉升个股意愿较强的体现，如果此时的个股累计涨幅并不是很大，则此类个股随后往往仍会有较大的上涨空间，是我们买股布局的好品种。

如图10-28为永鼎股份2008年12月至2009年11月期间走势图（图中叠加了同期的上证指数走势），此股在上升途中出现了一波震荡上扬走势，虽然这一波走势并不凌厉，但如果考虑到同期的上证指数处于震荡下跌状态，那么，此股的这种逆市震荡创新高的走势就显得极为难能可贵了。其实，这正是有主力从中积极拉升个股的盘面特征，由于此时的个股累计涨幅并不是很大，而这种盘面走势又彰显了主力的强烈拉升意愿，因而，我们此时是可以买股入场的。如图10-29标示了此股随后的运行情况。
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如图10-30为上海家化2008年12月至2010年4月期间走势图（图中叠加了同期的上证指数走势），如图标注所示，此股在上升途中同样出现了这种不理会大盘回调而独立上涨的形态，这同样是有主力强力拉升个股，个股随后上涨潜力充足的标志。

[image: ]
图10-30




第十一章　买卖指数也赚钱：股指期货
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参与股票市场，我们只能做多个股，虽然融券业务的推出使得少部分股票具备了做空资格，但门槛儿较高且只限于少数大盘权重股，因而，在股市中想通过做空个股来赚钱，对散户来说只是理论上的，并不切实际。股指期货的推出，打破了国内股市只能做多、不能做空的局限。参与股指期货市场，我们可以轻松做空，而且，买卖股指期货时，我们不必使用全额的保证金进行交易，只需少量的资金就可实现杠杆效应。可以说，股指期货的魅力是巨大的。

2006年9月，经国务院同意，证监会批准成立了中国金融期货交易所，这意味着股指期货正式进入筹备阶段，2010年1月8日国务院原则性同意推出股指期货，中国金融期货交易所定于2010年2月22日9时起正式受理客户开立股指期货交易编码申请，2010年4月16日，股指期货交易正式登陆中金所开始交易，这意味着股指期货在经历了三年多的准备之后，交易已实实在在地向投资者敞开了大门。本章中，我们就来看看什么是股指期货，如何参与股指期货。






 1　为什么会有股指期货

股指期货对国内的投资者来说仍是一个相对陌生、新鲜的事物，为什么我国政府要推出它呢？要知道，任何事物，特别是一项新的金融产品的诞生都是有其内在原因的，股指期货同样是这样的，本节中，我们就结合股指期货的作用来看看推出它的原因所在。

对于股票来说，我们知道，它是社会化大生产的产物，是为了给企业提供一个更好的募集资金的渠道，这既有利于集中社会上的闲散资金，为它们提供一个投资的渠道，也有助于经济发展。那么，股指期货又为何推出呢？我们不妨先来看看股指期货的诞生背景。

20世纪70年代，受石油危机的影响，西方各国的物价处于飞速上涨之中，通货膨胀日益严重，这导致经济一蹶不振，股票市场反映了人们对经济前景的预期，在当时这种较为恶劣的经济环境下，股票市场出现了大幅度的下跌。在1973—1974年道琼斯指数跌幅超过了50％，股市的暴跌又进一步加速了经济的恶化，从而直接导致了美国在二战之后的最严重的一次经济危机。投资者的恐慌情绪加剧了股市的下跌，股市的下跌不仅使得投资者大幅亏损，更加剧了经济恶化。人们意识到在股市单边暴跌面前没有任何的保值手段，因而，股市投资者迫切需要一种实现资产保值的金融工具以期能够有效地规避风险，正是在此背景下，基于商品期货市场中较为成熟的运作方式及管理经验，以股市价格指数为标的物的股指期货应运而生。
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对于股指期货来说，之所以推出它，可以归结于两点原因：一是，起到稳定股市的作用，可以有效地抑制股市的大起大落，从而间接地起到促使经济稳健运行的作用；二是，给投资者一个对冲股市系统性风险的平台，这样，当股市出现单边暴跌时，投资者可以通过参与股指期货来对冲掉其在股市中的损失。如图11-1为股指期货诞生原因示意图，在具体讲解股指期货的这两种作用前，我们先来简单了解一下股指期货交易的品种与它的双向获利机制。


1．股指期货市场的交易品种


在股票市场中，我们交易的品种是一只只具体的股票；在股指期货市场中，我们交易的品种则是标的着指数的期货合约，即交易的品种是合约，这个合约指代着股票市场的指数。如果我们认为股市会上涨，也就是指数会上涨，则可以先买入股指期货合约，这样，可以通过做多的方式来实现获利；反之，如果我们认为指数会下跌，则可以先卖出股指期货合约，这样，可以通过做空的方式来实现获利。这就是股指期货的双向获利机制。


2．股指期货市场中的双向获利机制


我们先来看看它的做多获利机制与做空获利机制。我们知道，炒股的获利方式是“低吸高抛”，其交易顺序是“先买后卖”，这就是做多机制，即投资者通过先在低位买入，随后若股价上涨，即可以通过在相对的高价位卖掉来实现获利出局。做空获利机制则与之正好相反，做空的获利方式是“高卖低买”，其交易顺序则是“先卖后买”，即投资者通过先在高位卖出，随后，若价格下跌，则可以通过在相对的低价位买入平仓的方式来实现获利出局。做多获利机制很容易理解，这与商人们赚提成、赚差价的盈利模式是相同的。但做空获利机制对广大股民来说，是相对陌生的。其实，股指期货市场之所以存在做空机制，是因为这是一个零和博弈的市场，一方的盈利必然建立在另一方的亏损之上。

我们先来看看股指期货对股市的稳定作用。随着越来越多的企业，特别是大企业转型成股份制公司并进入股市，股票市场的运行对宏观经济的作用越来越大，就当前实际情况来说，股市素有经济的“晴雨表”之称。股市的大起大落再也不是完全的资本市场博弈，它的运行对宏观经济的走向有着较强的影响力。而股指期货的推出就是为了起到稳定股市的作用，进而保障实体经济的稳定。


3．为何要推出股指期货


股票市场是一个以做多机制为主的市场，在这个市场中，投资者只能通过做多来获利，而且，股票市场的预期性极强，这使得其走势极有可能在投资者的非理性情绪推动下而表现得较为极端，当持续上涨时，投资者的狂热情绪大幅提升，使得股市处于明显的泡沫状态，这会导致经济过热，不利于实体经济健康发展；同样，当股市因利空消息而持续下跌时，由于引发了投资者的恐慌情绪，再加上一部分别有意图的资金从中推波助澜，会造成股市暴跌，严重偏离其真实价值，这同样会对实体经济造成不良的影响。体现股市整体运行的就是大盘指数，如果我们既可以做多大盘指数，也可以做空大盘指数，那么，多空双方的资金就会形成一种博弈的关系，当股市低估时，做多资金买入动向较强，反之，当股市高估时，做空资金的卖出动向较强，这有利于股市形成合理的估值中枢。股市稳定了，会对实体经济产生良好的影响。这就是股指期货推出的第一个原因：对股市的运行有稳定作用。

股指期货的第二个作用就是为投资者提供一个对冲股市系统性风险的平台。什么是“股市系统性风险”呢？所谓的股市系统性风险就是指，当股市呈现出单边下跌走势时，几乎所有的股票都会随大市而呈现出单边的跌势，即使是那些有业绩支撑、或是业绩出现一定增长的企业，也会因大市的下跌而受连累，从而随之出现一定跌幅。因而，当大市单边下跌时，如果我们持有股票的话，将无法逃避亏损的结局。这就是只能做多不能做空的局限，此时，即使通过购买多只股票的方式，我们也无法逃避股市的这种系统性风险。除此之外，股市中还有所谓的非系统性风险，即持有单个股票所面临的市场价格波动风险。非系统性风险比较容易规避，我们可以通过购买多只股票的方式来进行规避，此时，其他股票的上涨可以抵消某只股票因利空或偶然性因素而出现的下跌风险。

利用股指期货交易，如果我们手中持有大量的股票，从中长期来看这些股票是看涨的，但是在中短期内我们认为股市存在着系统性风险，此时，就可以通过做空股指期货来对冲股市的系统性风险。

1982年2月24日，美国堪萨斯期货交易所（KCBT）推出了全球第一张股指期货——价值线综合平均指数期货合约，标志着股指期货的诞生。随后，芝加哥商品交易所（CME）推出了标准普尔500指数期货，纽约期货交易所（NYBOT）也推出了NYSE综合指数期货。基于股指期货对金融市场的重要作用，各国陆续推出了股指期货，股指期货也被更多的投资者所熟识。


 2　股指期货的开户流程

参与股市，我们开户，这样才有资格进行股票交易；同样，参与股指期货市场，我们也要开户，开户是进入这个市场的第一步。相对于股票开户来说，股指期货的开户相对复杂一些，而且，入门门槛儿也要高一些。这是因为股指期货要求投资者有更多的资金、更高的风险意识。本节中，我们就来看看股指期货的开户流程。


1．加入股指期货市场的三大基本条件


根据中金所最新发布的股指期货相应管理办法，要想加入到股指期货市场进行交易，投资者必须要具备三大基本条件，这三大基本条件就是资金、经验、测试。

对于资金来说，开户资金最少为50万，少于50万则不予受理。这一资金条件可以说限制了绝大多数中小投资者入市，因而，股指期货只是少数人的游戏。

对于经验来说，投资者必须具有累计10个交易日、20笔以上的股指期货仿真交易成交记录，或者最近三年内具有10笔以上的商品期货交易成交记录（并且该成交记录结算单上有相关期货公司结算专用章）。这一条件主要是让投资者在真正加入到这一市场前对其有一个感性的认识，只有这样，才能真正地认识与把握股指期货市场的风险。

对于测试来说，中金所提供了测试题，投资者在开户时要进行测试，受理开户的期货公司负责具体操作，及格分数线为80分。不及格的不能开户，但投资者可以在继续学习后，或是在接受期货公司的培训后再度参加测试。

除了以上三个基本条件之外，以下单位和个人是不能开设股指期货交易账户的：


┃
 国家机关和事业单位


┃
 中国证监会及其派出机构、期货交易所、期货保证金安全存管监控机构和期货业协会的工作人员


┃
 证券、期货市场禁止进入者


┃
 未能提供开户证明文件的单位


┃
 中国证监会规定不得从事期货交易的其他单位和个人


2．投资者如何按部就班地完成开户
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符合我们上面所介绍的三个条件的投资者就可以开设股指期货账户了。开设股票账户要到证券公司办理，开设股指期货账户则要到期货经纪公司办理。开户的步骤大概可以分为以下四步，即准备资料并选择一家期货公司、阅读《期货交易风险说明书》并签署期货经纪合同、申请交易编码并确认资金账号、缴纳保证金并展开交易。下面我们就来详细地介绍这四步（如图11-2标示了股指期货开户的流程）。

（1）准备资料并选择一家期货公司。

对于个人开户者来说，需要准备以下资料：身份证原件及复印件、个人银行借记卡（作为期货结算账户，银行账户必须是工行、农行、建行、交行或者中行）、银行卡复印件或者扫描件1份、个人财务状况证明文件及诚信状况等证明文件（用于证明客户有50万元的资金实力）。

对于企业法人开户者来说，需要准备以下资料：营业执照的副本、税务登记证复印件、组织机构代码证副本、开户代理人的身份证、银行开户许可证、机构授权人（授权的指令下单人、资金调拨人、结算单确认人）的身份证。另外，还需注意的是，一般法人投资者申请开立股指期货交易编码的，净资产不得低于人民币100万元，且需提供加盖公章的上一年度资产负债表或者距申请开户日期不超过三个月的月度资产负债表作为净资产证明。

准备好以上资料后，投资者可以去期货经纪公司柜台处办理开户。值得注意的是，并非所有的期货公司都可以办理股指期货开户，一般来说，可以办理股指期货业务的期货公司，会在营业场所悬挂《金融期货经纪业务许可证》或者《金融期货经营许可证》。当然，投资者也可以上网查查哪些期货公司具备了开展股指期货业务的资格。

（2）阅读《期货交易风险说明书》并签署期货经纪合同。

按照规定，只有当客户在《期货交易风险说明书》上签字确认后，期货经纪公司才能与客户签署期货经纪合同。目前，国内各期货经纪公司制定的《期货交易风险说明书》在内容上基本是相同的。主要内容包括头寸风险、加仓的风险、被强行平仓的风险、交易指令不能成交的风险、套期保值面临的风险等。随后，开户者要与期货公司签订《期货经纪合同书》，它包含了期货经纪业务中的最基本内容，比如交易方式的选择、通知方式的选择等，具体的填写方法，开户者可在柜台人员的指导下完成。

（3）申请交易编码并确认资金账号。

《期货经纪合同书》签署完之后，开户者还要填写一张表——《期货交易登记表》，这张表格将提交给交易所，交易所将为开户者分配一个专用交易编码，交易编码主要用于交易所对投资者的管理，按照我国的现行规定，期货投资者实行“一户一码制度”，每一个期货投资者都拥有唯一、独立的交易编码，期货交易所通过交易编码对投资者实施管理。同时期货公司还会向客户分配一个专用的资金账号。按照中国证监会的有关规定，期货客户保证金实行封闭式管理，期货公司根据业务需要在结算银行开设客户保证金专户，客户保证金单独立户管理，供客户进行期货交易之用。

（4）缴纳保证金并展开交易。

随后，开户者应按规定缴纳开户保证金，这些钱由指定的具有期货结算业务资格的商业银行来托管，期货经纪公司只进行交易结算，并不能挪用客户的保证金。客户资金到账，投资者就可以进行期货交易了。


 3　股指期货知识点扫描

股指期货是一个专业性极强的市场，但是，在理解炒股基本知识之后，我们只需略作补充，就能很好地理解这个市场，并快速地掌握其相关知识。在第1节中，我们已经讲解了股指期货的双向交易机制（即做多获利机制与做空获利机制），本节中，我们将继续深入，看看还有哪些知识点是我们应掌握的。理解了这些知识点，我们就可以更从容地加入到这个市场中了。


1．小比例的保证金撬动大额资金
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以小博大是股指期货的最大魅力所在，这是因为股指期货只需使用小比例的保证金即可以成功地撬动大额资金。股市交易采用全额的保证金方式，所谓全额的保证金是指，如果我们买入市价为10,000元的股票，则我们的股票资金账户上必须要至少有10,000元才可以实施，这就是所谓的100％的保证金交易。但是股指期货交易却不同，投资者只需以小比例的保证金即可以买卖市价较高的期货合约。例如：我们要买入市价为10万元的一张股指期货合约，假设股指期货的保证金比例为12％，那么，投资者的资金账户中只需有100,000×12％＝12,000元即可以进行这笔交易。这样的话，如果这张合约果真如投资者预测的那样出现了上涨，假设上涨了2％，则投资者可以获利的金额就为100,000×2％＝2,000元，而投资者在参与这笔交易时所投入的金额只有12,000元，这意味着投资者只投入12,000元，就可以通过这张合约的小幅度上涨而实现大幅度的获利。这就是股指期货交易以小博大的魅力所在。如图11-3形象地展示了股指期货交易中的这种小比例保证金撬动大价值合约的资金杠杆原理。

对于这种以小博大的交易方式来说，它的好处与坏处都是成倍放大的，这是由于它的资金杠杆效应所引起的。当投资者准确地预测到期货合约价格走向时，获利的额度可以成倍放大；但是，如果投资者的预测与实际的走势不符，则风险也是成倍放大。例如上面的那个实例，如果这张合约价格没有上涨2％，而是下跌了2％，那么此投资者就会亏损2,000元。因而可以说，股指期货对投资者的要求更高，这也是为什么在加入股指期货市场之前要了解它的交易风险，同时也要有一定的实盘操作经验的原因。


2．开仓、加仓、平仓


开仓，就是投资者首次的买入或卖出行为。由于股指期货市场可以双向交易，因而，开仓可以分为开多仓（即首次买入行为，此时的交易方向为“买入”，也称为做多）与开空仓（即首次卖出行为，此时的交易方向为“卖出”，也称为做空）。

加仓是指投资者在开仓之后，再度追加仓位的一种行为（加仓时的交易方向要与首次开仓时的交易方向相同），例如：投资者在首次买入合约之后，认为此合约会上涨，于是再度买入此合约，这称为加仓；同理，如果投资者首次进行的是卖出操作，随后，投资者认为此合约会下跌，于是再度卖出合约，这也称为加仓。

平仓也称“对冲”。平仓，是我们理解期货交易的一个关键点。股指期货交易是一种零和交易，投资者开仓后，在限定的时间内还要进行平仓，所谓的平仓就是采取相反的交易方向，将手中持有的多仓或空仓平掉的一种行为。例如：投资者已买入了10手合约，这称为持有多仓，随后，投资者的平仓方式就是卖出相同数量的10手合约；反之，如果投资者手中已卖出了10手合约，这称为持有空仓，随后，投资者的平仓方式就是买入相同数量的10手合约。用股指期货的交易术语来说，平仓就是指期货交易者买入或者卖出与其所持期货合约的品种、数量及交割月份相同但交易方向相反的期货合约，是了结期货交易的行为，即开多仓的投资者在平仓时要进行卖出操作，而开空仓的投资者在平仓时则要进行买入操作。


3．头寸


头寸是指那些仍未平仓掉的、投资者手中持有的多仓或空仓的期货合约数量。对于手中持有多仓的投资者来说，他持有的期货合约称为多头头寸；对于手中持有空仓的投资者来说，他持有的期货合约称为空头头寸。


4．成交量与持仓量


成交量是指某一期货合约在当日所有成交合约的单边数量，即如果某一合约当日买方买入500手，由于买方买入的数量与卖方卖出的数量相等，因而，当日卖方也卖出了500手，则当日的成交量为500手。

持仓量是指期货交易者所持有的未平仓合约的数量。持仓限额则是指期货交易所对期货交易者的持仓量规定的最高数额。


5．交割


“交割”这一术语源于商品期货交易。在商品期货市场中，期货合约可以看做是一个符号，它指代着某种具体的东西，例如：大豆期货合约指代着一定数量的大豆，原油期货合约指代着一定数量的石油。在期货市场中，投资者买入或卖出的是期货合约，但这些期货合约却标的着相应的实物，一个投资者买入了一定数量的合约，必然意味着有另一个投资者卖出了这些数量的合约，这样，双方就形成了交易关系。期货合约既标的着相应的实物，也指定了这一合约所标的的实物何时可以成交。这样，买入者或卖出者如果在指定的日期之前没有进行平仓的话，他就要履行合约，进入实物交易，这就称为交割。

在股指期货交易中，股指期货合约所标的的对象为虚拟的金融指数，因而无法进行实物交割，但仍沿用了期货交易的方式，仍然有一个交割期，投资者在开仓后，应在指定的交割期之前进行平仓，如在交割期前没有自行平仓的话，则将在交割期被交易所强行平仓。


6．结算、结算价


结算是指根据交易结果和交易所有关规定对会员交易保证金、盈亏、手续费、交割货款及其他有关款项进行计算、划拨的业务活动。当日盈利划入会员结算准备金，当日亏损从会员结算准备金中扣划。结算价是指某一期货合约当日一定时间内成交价格按照成交量的加权平均价。结算价是进行当日未平仓合约盈亏结算和计算下一交易日交易价格限制的依据。交易所实行每日无负债制度，这也称为逐日盯市，是指每日交易结束后，交易所按当日结算价结算所有合约的盈亏、交易保证金及手续费、税金等费用，对应收应付的款项实行净额一次性划转，相应增加或减少会员的结算准备金。交易所对会员（即期货经纪公司）实施逐日盯市，期货公司也将会对客户实施逐日盯市，对于那些因出现亏损而导致保证金数额不足时，期货公司会要求客户补足，这称为追加保证金。


7．涨跌停限制


股指期货合约的涨跌停板幅度为上一交易日结算价的±10％。季月合约上市首日涨跌停板幅度为挂盘基准价的±20％。


 4　熟悉沪深300指数期货合约

国内的股指期货以沪深300指数为标的对象，并非以上证指数为标的对象，这是值得我们注意的。沪深300指数可以很好地反映国内股市的运行情况。一般来说，沪深300指数与上证指数的走势是趋同的，但之所以采用沪深300指数，是因为这一指数既兼顾了上证市场，也兼顾了深证市场，这样可以避免上证市场中的超级大盘股对股市产生的过强冲击力，也方便股市投资者综合配置沪深两市的股票。可以说，沪深300指数可以很好地综合反映出沪深两市股市的运行情况。

参与股指期货市场，我们交易的是股指期货合约，因此，熟悉这一合约是我们交易前的必修功课。如表11-1为沪深300指数期货合约样本，这张合约上标明了很多内容，这对于我们交易此合约具有重要的指导性作用，下面我们就结合这张合约来进行解读。

表11-1　沪深300指数期货合约



	合约标的
	沪深300指数



	合约乘数
	每点300元



	报价单位
	指数点



	最小变动价位
	0.2点



	合约月份
	当月、下月及随后两个季月



	交易时间
	上午：9:15—11:30，下午：13:00—15:15



	最后交易日交易时间
	上午：9:15—11:30，下午：13:00—15:00



	每日价格最大波动限制
	上一个交易日结算价的±10％



	最低交易保证金
	合约价值的12％



	最后交易日
	合约到期月份的第三个周五，遇国家法定假日顺延



	合约标的
	沪深300指数



	交割日期
	同最后交易日



	交割方式
	现金交割



	交易代码
	IF



	上市交易所
	中国金融期货交易所





1．合约乘数：每点300元


股指期货合约是以指数的点位来计算合约价格的，在计算合约价格时，指数的每一点价值300元，股指期货的交易最小成交单位为手，1手＝1张合约，每张合约的价值＝当时的指数点×合约乘数。这样的话，如果沪深300指数为1500点，则这张沪深300指数合约的市价就为1500点×300元＝450,000元；当然，投资者是以12％的保证金来交易这张合约的，因而，在买入或卖出这张合约时只需要使用450,000元的12％即可。


2．最小变动单位：0．2点


0.2点是计算时的最小单位，0.2×300＝60元，即沪深300指数期货报价的最小变动价格为60元。我们可以对比着来理解这个最小变动价位，在股票市场中，每只股票的最小变动价位是0.01元。


3．合约月份：当日、下月及随后两个季月


合约月份是指股指期货合约到期交割结算的月份。沪深300指数期货的合约月份为当月、下月及随后两个季月（季月是指每年的3月、6月、9月、12月）。例如：当前为2011年8月，则现在交易的合约就是8月、9月、12月、明年3月这四个月份，8月为当月，9月为下个月，12月及明年3月为随后的两个季月。在股指期货行情报价表中，用IF1108表示8月份的合约，其中的“11”为2011年，“08”为8月份。当IF1108到交割期后（8月份的合约为8月的月末），原来的“下月连续合约IF1109”就转而变成新的“当月连续合约IF1109”，同时，下月连续合约IF1110开始挂牌交易。

以上的几个合约都标的着沪深300指数，因而，它们隶属于同一个系列，在这个系列当中有所谓的“主力合约”。所谓的主力合约是以成交量来标识的。主力合约就是指当前成交量最大的合约，主力合约会随着期货合约到期交割、变换而发生改变，一般来说，主力合约总是离当前月份最近的一个合约。投资者在参与期货交易时，最喜欢交易的合约就是主力合约，它的流通性最好，也更能体现出多空双方的博弈。


4．最低交易保证金12％


沪深300指数期货合约实行按12％的保证金进行交易，这样的话，我们只需动用合约价值12％的资金即可以交易此合约。例如：一张合约价值10,000元，我们只需1,200元就可以买入或卖出这张合约。


5．最后交易日：合约到期月份的第三个周五


股指期货有交割期，投资者不像买股票那样，可以无限期地持有。沪深300指数期货合约的最后交易日为到期月份的第三个周五（遇国家法定假日顺延）。没有提前平仓的投资者将在这一交易日结束后，由系统自动平仓并进行现金交割结算，结算依据为当日的沪深300指数点位。


 5　股指期货的分析方法

虽然股指期货交易的只是期货合约，但是，只有当我们准确地预测了指数的走向，我们才能从中获利。由于国内股指期货市场的影响力远不及股市，场内外的资金存量也是远远地小于股市，因而，股指期货的走势是跟随于指数的，而不是指数跟随于股指期货。股指期货合约的价格变动方向、变动幅度是与指数的运行基本一致的，特别是主力合约（即交易量最大的合约），其走势可以说基本就等于指数的走势。在了解了这一客观事实后，我们的目标就明确多了，即我们只需准确地判断指数（即沪深300指数）的走向，就可以在股指期货市场中进行游刃有余的操作了。

判断股市走向的方法有很多种，从基本面来说，我们可以从宏观经济的运行情况、上市公司整体性的盈亏情况、股市的平均估值状态等着手；从技术面来说，我们可以结合K线走势、成交量变化、技术指标、消息题材面等来分析股市的趋势运行情况或是中短线的走势。这些分析方法与炒股时的分析方法是一致的，在此我们就不再重复了。对于广大投资者来说，从技术的角度来分析指数运行是较为实用的。从技术的角度着手，我们主要是重点把握好操作的尺度，是从事中短线的交易，还是从事长线的趋势交易，这两种不同的交易方式分别对应于股指期货的两大类分析方法：趋势分析法、中短线分析法。


1．趋势分析法与操作策略


通过前面章节的学习，我们知道，对于股市来说，它的整体走势是有大方向可言的，这就是趋势，分析对了股市运行的大趋势，我们就可以成功地获取股市大波段的利润。同样，在股指期货市场中，我们也可以采取趋势分析法，并进行中长线的操作，但由于股指期货合约有交割期的限制，因而，我们在交割期临近时要注意更换合约，以保证我们做多或做空的持续性。

股市中的趋势操作法在应对于股指期货交易时，还是有一定局限的，首先，股指期货的交割期就使得我们不得不频繁地操作；其次，由于股指期货是12％的保证金交易，即使我们正确地判断了趋势的运行方向，但如果我们没有把握好股市中的短期波动，且没有控制好仓位、调度好资金，则很有可能出现短期大额亏损，从而被强制平仓。最后，利用趋势法进行操作时，只有当大的上升行情或大的下跌行情出现时才可行，而大幅度、持久的上升行情或下跌行情并不常出现，这也在很大程度上限制了趋势操作法的应用。

当然了，在当大的上升行情或下跌行情来临时，如果我们能在恰当的时机及时入场，并顺势操作，则可获取惊人的利润。例如：我们在一轮大的升势形成之初进行了买入操作，随后，指数不断上涨，我们处于获利状态，此时，我们可以继续利用这些利润来加仓，这就是“利滚利”的操作方式，如果我们大方向看对了，这种操作方式将促使我们的资金不断裂变。在国内的商品期货市场，就曾有人借助于大的上升行情展开这种“利滚利”的操作方式，而使得其手中的资金在短短的一年时间内实现了从10万到千万的裂变。当然，如果我们判断错误，则这种以“利滚利”为初衷的操作方式也将成倍地放大我们的风险，到头来将血本无归。


2．中短线分析法与操作策略


中短线分析法主要是结合盘面数据来分析多空力量的中短期转变情况，进而把握股市的中短期波动情况。如图11-4为沪深300指数2009-06-08至2010-07-02期间走势图，在图中所标示的位置区，可以看到，此时的股市处于高位盘整震荡走势中，且当前处于震荡区的箱体上沿位置，此时的量能明显的相对缩小，这说明买盘资金并不充足；再结合个股此前的宽幅震荡走势，我们可以获知这样的信息：多方力量在此区域内并不占据优势，空方的打压力度是较大的。因而，对于此时处于明显高点的股市来说，随后在空方打压下而出现中短期深幅下跌的概率是极大的。在通过技术分析得出了这种结论之后，我们就可以在此时首先进行卖出操作（即做空指数），随后，指数果如预期的那样出现了下跌，我们就可以通过在低位区买入平仓的方式完成这一次的操作。
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如图11-5为沪深300指数2010-01-06至2010-11-11期间走势图，股市在经历了中短期的一波深幅下跌之后，处于明显的局部低点，此时的量能相对萎缩，这是空方力量开始减弱的标志，而且，股市短期内跌幅巨大，处于明显的超卖状态，一波强势的反弹上涨走势随时有可能展开。在得出这种结论后，我们就可以首先实施中短线的买入操作（即做多指数），随后，指数果然如预期般地出现了一波强势上涨，我们就可以在高位区进行卖出平仓操作，获利出局了。
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对于股指期货交易来说，无论是进行长线的趋势交易，还是进行短线的波段交易，都需要我们准确地把握住股市的运行，只有这样，才能够很好地实现获利、规避风险。就“准确预测价格走向”这一点来说，它是任何金融产品获利的根本与关键。


第十二章　刺激的游戏：投资创业板
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2009年，国内股票市场的一件大事要数创业板的推出。创业板，不仅为一些中小企业提供了一个更低的入市门槛，同时，它也为广大股民提供了更丰富的炒股平台。创业板的股票其波动幅度较之主板的股票明显要高许多，如果我们可以准确地把握好买点，那我们的潜在收益将是巨大的。但收益永远与风险成正比，高预期的收益同时也伴随着高风险。因而，买卖创业板的股票是一项较为刺激的游戏。在不了解游戏规则、不深谙游戏技巧的情况下，我们误打误撞地参与创业板肯定是极危险的。但是，如果我们能准确地理解并把握它，就可以成功地驾驭创业板的股票。本章中，我们将进入创业板这一令人激动的领域。






 1　认识创业板

顾名思义，创业板（GEM，Growth Enterprises Market）就是给创业型企业上市融资的股票市场。它出现于20世纪70年代的美国，兴起于90年代，它是一个门槛低、风险大、监管严格的股票市场，也是一个孵化科技型、成长型企业的摇篮，世界上几乎所有的创业板市场都明确表示鼓励高新技术企业或者成长型中小企业申请在创业板发行上市。

美国的纳斯达克市场就是最为典型的创业板，它曾孵化出微软、英特尔、苹果、思科等一批世界500强企业。但创业板也是一个风险较大的市场，以美国纳斯达克市场为例，截止2010年，有6,000多家企业在纳斯达克上市，同时也有2,000多家企业先后退市。

从股票市场的层级布局来看，创业板是对主板市场（Main-Board Market）的有益补充。主板市场对申请上市的企业有着较高的门槛儿，很多中小型的企业是无法满足这种要求的，但创业板的门槛儿就显得较低，其目的主要是扶持中小企业，尤其是高成长型企业，它是专为暂时无法上市的中小企业和新兴公司提供融资途径和成长空间的证券交易市场，是对主板市场的有效补充，为多层次的资本市场体系建设添砖加瓦，在资本市场中占据着重要的位置。

回顾创业板的发展历史，20世纪60年代为创业板的萌芽起步时期，20世纪70年代NASDAQ市场正式成立，标志着创业板市场的出现；几乎同时，日本开始了创业板的脚步。1963年，日本东京证券交易所设立了针对中小公司的第二板，并正式起用了场外市场制度。创业板市场真正迅速发展是在20世纪90年代中期以后，这时，以微软、因特尔等高科技公司为代表的高新技术产业出现了高速发展，“高科技”这个概念进入了人们的视野，由于这些企业诞生于创业板，因而，创业板的作用受到了各政府的重视，各政府开始纷纷设立创业板。其中主要有香港创业板市场（GEM，1999）、台湾柜台交易所（OTC，1994）、伦敦证券交易所（AIM，1995）、法国新市场（LNA，1996）、德国新市场（NM，1996）等。

创业板的设立目的是：


┃
 为高科技企业提供融资渠道。


┃
 通过市场机制，有效评价创业资产价值，促进知识与资本的结合，推动知识经济的发展。


┃
 为风险投资基金提供“出口”，分散风险投资的风险，促进高科技投资的良性循环，提高高科技投资资源的流动和使用效率。


┃
 增加创新企业股份的流动性，便于企业实施股权激励计划等，鼓励员工参与企业价值创造。


┃
 促进企业规范运作，建立现代企业制度。
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国内的创业板起步相对较晚，经国务院同意，创业板于2009年10月23日举行开板仪式，首批28家创业板公司于当月30日集中在深交所挂牌上市（国内的创业板是设在深圳证交所的）。但在国内股票市场中，首批登陆创业板的上市公司其平均市盈率超过了40倍（如图12-1所示），那么，这究竟是机会还是风险呢？我们在本章中随后会陆续讲到这些内容。在讲解这些内容之前，先让我们来回顾一下国内创业板的推出历程。

国内的创业板推出可谓一波三折，以下为国内创业板的推出历程：

1998年，经国务院批准，中国证监会对高科技类企业采取不需额度，经中国科学院、国家科技部评定后即具备申报资格的方式，时称“双高认证”，这是为推出创业板而采取的一次重大的制度性尝试。

2000年10月，深市停发新股，筹建创业版。

2001年初，纳市神话破灭，且国内股市频传丑闻，成思危建议缓推创业板。

2001年11月，高层认为股市尚未成熟，需先整顿主板，创业板计划搁置。

2002年，成思危提出创业板“三步走”建议，中小板作为创业板的过渡。

2004年5月，证监会同意深交所设中小板。

2004年6月，深市恢复发新股——8只新股在中小板上市，时称中国股市“新八股”。

2005年6月，中小板第50只股票上市，此后沪深股市停发新股，让路股改。

2006年6月，新老划段第一股中工国际在中小板发行，两市为IPO重开闸。

2006年下半年，尚福林表示适时推出创业板。

2007年3月，深交所称创业板技术准备到位；尚福林要求积极稳妥推进。

2007年6月，创业板框架初定。

2007年7月，深交所称正紧张筹备创业板，权威人士称2008年正式推出。

2007年8月，范福春称尽快推出创业板。

2008年3月，创业板《管理办法》（征求意见稿）发布。

2009年2月，《创业家杂志》发布150家创业板企业候选名单。

2009年3月31日，证监会发布《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》，自5月1日起实施。

2009年5月8日，深交所发布创业板上市规则（征求意见稿）。

2009年5月14日，证监会发布新发审保荐办法。

2009年6月5日，深交所正式发布《深圳证券交易所创业板股票上市规则》，自7月1日起施行。

2009年7月26日，证监会正式受理创业板发行申请。

2009年8月14日，第一届创业板发行审核委员会成立。

2009年9月17日，创业板首次发审会召开。

2009年10月23日，举行开板仪式。

2009年10月30日，首批28家创业板公司集中登陆股市。


 2　创业板与主板的区别

主板与创业板是股票市场不同层级的体现，所谓的主板市场，就是我们平常所说的股市，在主板上市的公司是规模较大、营收相对稳定的企业，后来中小板的推出是为了向创业板过渡，最后推出的是创业板。中小板和创业板相当于是二板，它由中小企业构成，上市公司处于创业初期，规模不大、业绩波动较大，但其中不乏一些成长性极好的公司。创业板是针对那些中小企业而设，以便为相关企业提供一个持续融资的途径，以助其尽快地成长与壮大，相对于创业板而言，主板市场主要是针对那些具有一定业绩基础的大中型企业而设，为该类企业实现规模的扩张提供融资途径。对于创业板与主板之间的区别，我们可以从以下几点来理解：


1．市场职能不同


在主板市场中上市的企业多是一些传统型的大企业，它们在经济中具有支柱性的作用，我们常说“股市是经济变化的睛雨表”中的“股市”其实指代的就是主板市场，可以说，主板市场在经济中有着举足轻重的作用；创业板则可以说是主板市场的一个补充，它的市场职能相对有限，在经济中的地位也相对较小。


2．服务对象不同


主板市场主要是为那些传统型的大型企业提供一个募集资金的渠道，利用主板市场，这些企业可以进一步扩充规模，增加影响力，提升企业的盈利能力，而这些企业的持续向好也代表着经济运行的良好；创业板市场主要是为那些有发展潜力、科技含量较高的中小型企业提供一个融资渠道，力图可以帮助那些有潜力的中小企业脱颖而出，为经济发展增色。


3．股本结构不同


创业板市场中将不再有公众股、国家股和法人股的划分，除了发行人的股份在三年内不允许流通、发行新股时参与网下配售的机构股份有三个月的锁定期限外，创业板可以说是一个全流通的市场。


4．上市板块的可转换性不同


高新技术企业在登陆创业板市场满两年后，若满足相关的一些条件，则可申请转主板上市，而主板市场上市的公司不能再转到创业板市场上市。


5．市场监督机制不同


创业板市场主要是通过自动停牌制度来迫使企业改善经营。创业板市场的挂牌期限定为5年，5年后经监管机构审查，凡不符合上主板市场条件者，均给予摘牌处理。这可以有效地抑制某些企业到创业板进行买壳上市，改变它的主营业务，再利用转主板的机会达到在主板上市的目的。在主板市场上，则没有这种完善的摘牌退出机制，因而，很多主板市场的股票，只要在财务报表上做做文章，不使得其出现连续三年的亏损，就可以一只留在主板市场中。


6．上市条件不同


上市条件不同，是主板市场与创业板市场的最大区别所在。创业板对于企业的入门要求较低，例如：创业板要求拟上市企业连续2年赢利，总额不低于1,000万元；而主板要求连续3年赢利，总额不低于3,000万元；创业板要求最近一年营业收入不低于5,000万元，最近两年增长率不低于30％；而主板要求最近3年营业收入不低于3亿元。表12-1列出了创业板与主板在上市条件上的不同。

表12-1　创业板与主板的上市条件区别



	上市条件
	创业板上市条件
	主板上市条件



	主体资格
	依法设立且持续经营三年以上的股份有限公司
	依法设立且合法存续的股份有限公司



	资产要求
	最近一期末净资产不少于2,000万元
	最近一期末无形资产（扣除土地使用权、水面养殖权和采矿权等）占净资产的比例不高于20％



	盈利要求
	最近两年连续盈利，最近两年净利润累计不少于1,000万元，且持续增长；或者最近一年盈利，且净利润不少于500万元，最近一年营业收入不少于5,000万元，最近两年营业收入增长率均不低于30％。（净利润以扣除非经常性损益前后孰低者为计算依据）
	·最近3个会计年度净利润均为正数且累计超过3,000万元，净利润以扣除非经常性损益前后较低者为计算依据；

·最近3个会计年度经营活动产生的现金流量净额累计超过5,000万元；或者最近3个会计年度营业收入累计超过3亿元；

·最近一期不存在未弥补亏损



	股本要求
	企业发行后的股本总额不少于3,000万元
	发行前股本总额不少于3,000万元



	成长性与创新能力
	发行人具有较高的成长性，具有一定的自主创新能力，在科技创新、制度创新、管理创新等方面具有较强的竞争优势。可参考“两高五新”：

·高科技：企业拥有自主知识产权的；

·高增长：企业增长高于国家经济增长，高于行业经济增长；

·新经济：互联网与传统经济的结合、移动通讯、生物医药；

·新服务：新的经营模式，例如金融中介、物流中介、地产中介；

·新能源：可再生能源的开发利用，资源的综合利用；

·新材料：提高资源利用效率的材料、节约资源的材料；

·新农业：具有农业产业化、提高农民就业、收入的
	无





 3　开通创业板

在了解了创业板之后，我们就可以着手开通创业板了。虽然创业板隶属于深交所，它的交易方式与主板股票的交易方式完全相同，但是，由于创业板的风险相对较大，因而，交易所规定投资者需提交申请后才能开通创业板的交易。开通创业板需以下四步：

（1）投资者应尽可能了解创业板的特点、风险，客观评估自身的风险承受能力，审慎决定是否申请开通创业板市场交易。

（2）携带身份证、股东卡到证券公司营业场所现场提出开通创业板市场交易的申请。

（3）证券公司核查投资者的交易经验年限，并详细了解投资者的身份、财产与收入状况、风险偏好等基本信息。

（4）投资者仔细阅读并现场书面签署《创业板市场投资风险揭示书》（未具备两年交易经验的投资者还应抄录“特别声明”）。根据相关规定，具备两年以上交易经验的投资者申请开通创业板市场交易资格后，T＋2日正式开通；尚未具备两年交易经验但仍要求开通创业板市场交易资格的投资者，则需T＋5日才能开通。

在开通了创业板之后，我们就可以交易创业板的股票了。国内股市的创业板代码是以数字“3”打头的，下面我们结合大智慧新一代炒股软件及同花顺软件来看看如何调出创业板的行情报价表。如图12-2标示了进入创业板行情报价表的操作流程，共有两步，第一步是点击软件界面上方的“股票”选项，这可以打开股票市场界面；第二步则是选定“创业板”，进入到创业板报价表中。
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在同花顺软件中，我们则可以通过数字快捷键“300”来打开创业板的行情报价表，即在键盘上敲入数字“300”，此时可弹出如图12-3所示的键盘精灵窗口，单击Enter键即可打开创业板的行情报价表。
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如图12-4为创业板行情报价表的一个截图，我们可以点击相应的行情选项而对这些创业板股票进行排序，从中及时地发现哪些股票处于涨幅前列，哪些股票又出现明显的量能异动等信息。
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 4　创业板风险分析

开通了创业板之后，我们就可以参与这个令人激动的市场了。但创业板股票呈大起大落的走势，其波动幅度远远高于同期主板市场中的股票，因而，在买进创业板股票时，我们一定要注意规避风险。当创业板股票因二级市场中的资金推动而出现了暴涨，或是因一级市场中的狂热申购出现了过高的发行价时，我们就不宜再参与它了。结合实例，或许可以更直接地感觉到创业板的风险所在，以下是笔者结合国内股市创业板走势所总结出来的四种风险，这四种风险样样致命，而我们参与股市交易的首要任务就是保证本金的安全性，因而，本节中的内容可以说是一个重点。


1．过高的发行价导致上市后的大幅下跌


创业板因其较高的预期成长性，往往在一级市场申购时就出现了明显较高的发行价，这不仅透支了企业未来几年内的成长空间，而且也使得个股在上市之后难有好的上涨空间。这是创业板股票的第一大风险。对于此类股票，我们是不宜在其上市后于二级市场中买入的。

如图12-5为燃控科技2010-12-29至2011-05-23期间走势图，此股在2010年上市前连续多年净利润保持70％～90％的增长，在上市前尽显高成长态势，并以此获得了约80倍的发行市盈率。但这种高成长性是难以持续下去的，特别是当公司在登陆股市大量募集资金之后，由于企业规模的进一步扩大，此时的个股已处于明显的高估状态。这样的个股在上市之后，由于失去了业绩高速增长的支撑，它的下跌空间也将是巨大的。

[image: ]
图12-5




2．让人猝不及防的急速下跌


我们知道，创业板的股价波动较为迅速，即使是在股市整体处于震荡走势中时，创业板也极有可能因偶然性的因素而出现短期内的快速下跌，下跌幅度之大、速度之快，若没有亲身经历，很多投资者往往难以预料。

如图12-6为硅宝科技2010-02-26至2010-05-25期间走势图，如图中标注所示，此股在短短不到一个月的时间里，股价跌幅接近50％，而同期大盘的下跌幅度只有10％，可以说，这一波轰轰烈烈的下跌是出现在大盘震荡之际，创业板的短期下跌风险可见一斑。如果我们不能正确地认识这种短期高速下跌的风险，而重仓参与此股的短线交易，则很有可能亏损惨重。
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3．假突破行情时有出现，这是技术派的陷阱


创业板股票的走势往往飘忽不定，一些个股也许之前的走势很好，并且出现了突破上行的势头，但这种突破上行却很有可能只是“虚晃一枪”，并非代表着个股将真的出现一波大幅上涨行情，如果我们不顾个股的估值状态，而仅仅凭借技术分析手段，则很有可能出现高位追涨被套的情况。

如图12-7为长城集团2010-06-25至2011-05-06期间走势图，如图所示，此股在上市后出现了长时间的横向震荡走势，随后，个股出现了一波强势的上涨，这使得其呈突破上行状。但这时的突破却明显地是假突破，我们此时万不可追涨。因为这时的突破只有技术面支撑，全然没有基本面支撑，对于这种突破，它的可靠性相对较差，我们参与它的风险也是极高的。
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如图12-8为科新机电2010-07-20至2011-06-03期间走势图，此股在稳健的攀升走势中同样出现了这种假突破走势，如果我们仅仅从技术分析的角度来进行操作，很有可能出现高位被套的不利情况。
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4．漫长的价值回归之路，过早抄底的风险


创业板股票在上市后常会处于极高的估值状态，而大部分的创业板公司并不能实现业绩的高速增长，没有业绩支撑的个股自然将步入价值回归之路，而这种价值回归之路往往又是极为漫长的。在个股价值回归之路上，如果我们过于关注此股的话，就很可能因耐不住寂寞而过早地抄底入场，殊不知，创业板的价值回归之路是极为漫长的，股价的跌幅往往也远超我们的预料，这种过早的抄底入场行为将有可能使我们亏损惨重。

如图12-9为东方财富2010年3月至2011年9月期间走势图，如图中标注所示，在2010年4月至2011年5月期间，此股开始了漫长的下跌，这是价值回归之路，期间股价不断创出新低，可以说，这对于那些关注此股、有抄底喜好的投资者来说，期间很难抑制抄底冲动，而这将极有可能使我们被套在半山腰上。
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5．业绩变脸之快让人防不胜防


创业板的股票市场被投资者给予了厚望，但是，一些创业板公司在上市之前业绩增长喜人、极为强劲，但是，当其上市并成功地募集到资金后，它的业绩却有可能出现快速地变脸，就当前来说，这种情况不仅出现在创业板股票身上，很多中小板企业的股票同样也有这样的问题，例如：汉王科技与海普瑞这两家就极具代表性，汉王科技因平板电脑的普及而使得其主营产品电子书的销量大幅下滑，海普瑞在上市后也失去了原有的光芒，业绩大幅下降。因而，在参与创业板的股票时，如果一家公司连续多年保持了极高的业绩成长性，我们就要注意它的这种成长性能否在上市后也继续维持了。

其实，我们完全可以逆向思考这些问题，“世界上没有免费的午餐”，如果一家公司的利润果然能以如此高的速度增长，那它又为何急着上市呢，为何急着将企业的利润分享给广大中小散户投资者呢？企业老总难道还怕钱多扎手么？这样好的公司到哪里筹不到钱呢？我们不排除有一些公司在上市前后都有较高的成长性，但这样的公司就目前来看是极为罕见的，投资者不应抱有侥幸的心理高位接盘这类个股，此时我们的这种操作带来的潜在风险远远高于预期收益。

如图12-10为网宿科技2009-10-30至2011-05-26期间走势图，网宿科技为创业板业绩变脸的典型代表。在上市前，该公司2007年和2008年的净利润增长率分别为56.89％和45.51％，然而上市后马上“变脸”，2009年净利润增长率仅为4.78％，再至2010年的净利润则同比下降1.48％。业绩的不断下滑也导致此股的走势节节下跌。通过此例可此看出，研究此公司历史上的表现是没有什么用处的，因为创业板公司的业绩变化极快。
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在实盘操作中，若我们可以采取逆向思维法往往会取得更好的效果，如果一家创业板公司在上市前的业绩增长并没有什么喜人之处，但是在募集资金后，由于这些资金投入到了新的领域，则这类公司更容易在上市之后出现业绩高增长；对于那些在上市之前出现业绩暴增的公司来说，我们若不了解具体的细节，还是敬而远之的比较好。


 5　创业板投资技巧
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参与创业板，我们是为了获利，上一节中，我们已经了解了创业板的风险所在，但是，仅仅了解风险是不够的，我们要掌握足够的获利技巧，这样，才能把握住创业板带给我们的令人心动的回报。本节中，我们就来看看投资创业板的技巧有哪些。如图12-11标示了创业板的五大投资技巧。


1．参与低价股，规避高价股


国内股市有一个很大的特点，这就是大多数投资者、包括主力资金都喜欢参与股价绝对值相对较低的个股，即使这些低价股的估值状态并不低，但这些低价股在上市后仍有着不错的上涨潜力。而那些股价动辄50元、100元的高价股，虽然其估值相对合理（也许其市盈率只有20多倍），但它们的上涨潜力往往并不大，难以获得场外资金的青睐。

那么，对于创业板的股票来说，什么价位才算较低呢？依据国内创业板当前的实际情况来看，20元附近的创业板股票算是相对的低价股，而高于50元的创业板股票则算相对的高价股。


2．短期的急速下跌后是好的波段买股时机


创业板股票的最大特点就是其短期波动性较大。因而，短期的快速下跌往往也同时意味着随后将有不错的短期上涨势头。如果创业板股票是因大盘下跌而同期快速下跌，而不是源于自身业绩的大幅下滑出现短期内的快速、大幅下跌，则随后当大盘企稳后，这类个股的短期反弹力度也往往是十分强劲的，在实盘操作中，我们不妨参与此类个股的短期操作。


3．关注企业的竞争力与影响力


创业板中的公司良莠不齐，但如果我们懂得基本面分析之道，还是可以从中发现“千里马”的。一般来说，我们可以从企业的竞争力与影响力这两方面着手分析创业板股票。竞争力主要体现在企业所拥有的技术优势、独特资源上面，如果创业板公司规模较小，但却有着其他公司没有的技术优势或是独特的稀缺资源，则此公司的业绩是有望出现高速成长、甚至裂变式成长的；对于影响力来说，一些创业板公司也许在国内并不出名，但在业内往往是赫赫有名的，如果创业板上市企业具有较高的品牌知名度或者较强的股东背景，就能够引起市场的注意力，有助于增强投资者的信心。


4．不要买创业板的垃圾股


创业板市场与主板市场不同，它有退市机制，而且，大多数投资者购买创业板股票往往是预期到了企业的高速成长性，如果一个企业上市筹资两年后，还未展露其盈利或成长前景，则它必将被投资者遗弃，它的股价走势也将会十分疲软。


5．不宜盲目捂股


参与创业板的股票交易，我们要学会“见风使舵”。很多投资者在分析了某只创业板股票后，往往主观地认定此公司会实现高速成长，殊不知，上市公司批露的信息往往并不准确，也难以让投资者真正有效地看透企业。此时，如果我们在买入被套后还坚决地捂股不放，则有可能出现严重的错误。通过上一节的讲解可以看到，创业板股票的业绩变验并不鲜见，如果我们不幸买入了这样的股票，等到企业公布利润下滑的季报或年报时，恐怕那时的股价早已跌得面目全非了，此时再卖股离场，我们将损失惨重。

而且，盲目的“捂股”战术，不仅会带来很大的心理压力，还会错失许多投资良机。因而，投资创业板市场宜采用长中短线结合的灵活战术，在入市前先设置止损点，主动对风险有所控制。


第十三章　稳健的投资：基金投资
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我们的资产是需要不断增值的，只有这样，才能更好地避免通货膨胀对财富造成的侵蚀。但是，现代人的生活节奏越来越快，工作压力也很大，很多人并没有足够的时间来关注瞬息变化的股市或期货市场，此时，买基金就是一种间接投资证券市场、实现资产增值保值的好方法。本章中，我们就来看看什么是基金、如何买卖基金、怎样选择基金等问题，力图帮助读者快速地加入到基金市场中来。






 1　基金是怎么运作的

基金，也被称为证券投资者基金，它是一种间接的证券投资方式。基金的发行方为基金管理公司，投资方为申购基金的广大投资者（也称为基民），这些申购资金由基金托管人（即具有资格的银行）托管，由基金管理人管理和运用。基金公司利用这些申购资金从事股票、债券等金融工具投资，这样，申购基金的广大基民就可以间接地分享股市或债券市场所带来的收益，当然也得共担投资风险。
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基金的好坏与基金经理的运作是密不可分的，因为，在利用手中的这些资金进行股市操作时，不同的基金经理因其不同的投资理念会选择不同的股票布局，这些股票就是所谓的基金重仓股，而基金的收益也将直接与这些股票的股价变化挂钩。如果基金经理误判个股的走势，在错误的时机布局个股，或者在正确的时机布局错误的个股，都将使得申购此基金的基民蒙受亏损。

通过前面的简单介绍，我们已经大概了解了基金这种产品，在本节余下的内容中，我们将来看看基金的运作方式，这是我们了解基金这种事物时必然要知道的内容。

基金，在国外是一种极为成熟的金融产品，它的规模也是极为庞大的，买基金的投资者数量远远大于直接参与股市的人数。虽然我们的基金发展历史还相对短暂，但是，国内的基金管理公司已经形成了一套比较符合国际形式的运作流程，这个流程主要包括产品设计、产品销售和投资运作三个环节。下面我们就来看看这三个具体的环节。


┃产品设计：
 是基金管理公司针对市场需求而进行研发的一个过程。这一环节会对基金的类型、基金的目的、基金的预期收益等进行一个框定，例如，这一基金的规模设定为多大？这一基金是投资于股市还是投资于债市？若投资于股市的话，是重仓买入绩优股，还是更多地参与题材股？


┃产品销售：
 基金公司所设计出来的产品方案要经中国证监会审核批准，随后由市场部门组织销售。基金的销售环节是与我们广大投资者息息相关的。在这一环节中，基金公司像做广告似的宣传其产品的优点，而广大的投资者则可按部就班地申购基金。

如果投资者想买入某只基金的话，投资者、基金管理人、基金托管人会通过基金契约方式建立信托协议，确立三者之间的信托关系，即投资者出资并享有收益和承担风险、基金管理人受托负责理财、基金托管人负责保管资金。

一般来说，基金托管人（即商业银行）是投资者申购基金的窗口单位，投资者在银行柜台处可以查询基金净值、申购或赎回基金。


┃投资运作：
 广大投资者购买了基金后，基金公司就可以运作这些资金了，意图实现资产的增值保值。此时，投资部门会遵照基金合同和有关法律规定，选择合适的时机将基金资产投入股票、债券市场，努力实现基金合同规定的投资目标。

在上面所讲解的基金运作各个环节中，涉及到了一些基本概念，明晰这些概念，有助于我们更进一步地理解并把握基金。这些概念主要包括基金管理公司、基金托管人、基金份额持有人、基金契约、托管协议等。下面我们就来逐一解读这几个基本概念。


┃基金管理公司：
 基金管理公司是基金产品的募集者和基金的管理者，其最主要的职责就是按照基金合同的约定，组织专业人员制定基金资金投资策略，选择投资对象、投资时机，在风险控制的基础上为基金投资者争取最大的投资收益。基金管理公司在基金运作中具有核心作用，基金产品的设计、基金份额的销售与注册登记、基金资产的管理等重要职能多半都要由基金管理公司承担。

基金管理公司在我国主要以有限责任公司的形式存在，其组织结构设置受《公司法》等相关法律规范的约束，一般设有股东会、董事会、监事会等机构。股东会是基金管理公司的权力机构，股东会选举产生董事会，由董事会聘任公司总经理来主持日常经营管理工作，监事会则负责对公司的经营管理实施监督。基金管理公司内部通常设有研究部、投资部、市场部、监察稽核部、运作保障部和综合管理部等部门以及投资决策委员会、风险控制委员会等专门委员会。在基金管理公司内部的各个专业部门中，市场部主要负责基金销售工作；投资部则在投资决策委员会和风险控制委员会的领导下，遵照基金合同等法律规定，管理基金资产；研究部主要进行市场、行业和公司研究，为投资提供决策支持；监察稽核部负责监督基金管理公司的各项运作是否符合法律规范；运作保障部主要为基金管理工作提供后台支持；综合管理部为基金管理公司的日常运作提供财务、人事、后勤等综合事务方面的支持。


┃基金托管人：
 基金托管人是基金资产的监护人、基金资产的名义持有人，为了保证基金资产的安全，基金托管人的职责主要体现在基金资产保管、基金资金清算、会计复核以及对基金投资运作的监督等方面。《证券投资基金法》规定，基金资产必须由独立于基金管理人的基金托管人保管，在我国，基金托管人只能由依法设立并取得基金托管资格的商业银行担任。


┃基金份额持有人：
 基金份额持有人就是申购基金的广大投资者，他们是基金份额或受益凭证的持有人。基金份额持有人享有的权利主要包括：出席或者委派代表出席基金份额持有人大会、取得基金收益、取得基金清算后的剩余资产、监督基金经营情况、获取基金业务及财务状况的资料，以及申购、赎回或者转让基金份额等；基金份额持有人应当履行的义务主要包括：遵守基金合同、交纳基金认购款项及规定的费用、承担基金亏损或者终止的有限责任、不从事任何有损基金及其他基金份额持有人利益的活动。


┃基金契约：
 指基金管理人、托管人、投资者为设立投资基金而订立的用以明确基金当事人各方权利与义务关系的书面法律文件。基金契约规范基金各方当事人的地位与责任，简单地说，基金契约就是一份“委托理财协议（合同）”，但是，与一般的“委托理财协议”不同的是，基金契约并不是要投资者去与基金管理人、基金托管人签约，在投资者充分地了解基金契约内容的基础上，认购基金的行为就意味着投资者已默许了契约。


┃托管协议：
 托管协议是基金公司或基金管理人与基金托管人就基金资产保管达成的协议。该协议书从法律上确定了委托方和受托方双方的责任、权利和义务，而且着重是确定托管人一方。托管人一方所负的责任和义务主要有：



	按照基金管理人的指示，负责保管基金资产。

	按照基金管理人的指示，负责基金买卖证券的交割、清算和过户，负责向基金投资者派发投资分红收益。

	根据基金契约对托管基金的运作进行有效监督等。






 2　基金的分类

市场的基金五花八门、名目繁多，面对这么多的基金，我们要如何下手呢？按需所求，应是最好的办法，如果我们较激进一些，可以承担较大的风险，则可以选择股票类基金；反之，如果我们较为保守，则可以选择债券型基金。根据不同标准可以将证券投资基金划分为不同的种类，本节我们就来看看这各式各样的基金是如何划分的，这对我们进一步了解基金，并具体地选择基金是有重要帮助的。


1．开放式基金与封闭式基金——依据基金规模是否可随时变化所做的划分


开放式基金是基金中的主流，是发行总额不固定、基金规模随时增减、投资者可以按基金净值在国家规定的营业场所申购和赎回的基金。封闭式基金指发行总额事先确定，基金规模总数不变、基金上市后投资者通过证券市场（一般是交易所）转让、买卖的基金。

开放式基金与封闭式基金的差别主要体现在基金规模、买卖方式、定价方式上。就基金规模（注：所谓的基金规模主要是指基金的份额数量）来说，开放式基金的规模不固定，也不设定续存期，投资者可以随时地进行申购或赎回，因而，当申购此基金的投资者较多时，基金的规模就会变大，反之则会缩小。封闭式基金规模固定，有续存期规定。就买卖方式来说，开放式基金的交易渠道可以是基金公司的网站、可以是银行柜台等；而封闭式基金则类似于股票，是在证券交易所进行交易的，投资者可以像买股票一样，通过网上委托软件来交易封闭式基金。就定价方式来说，虽然两者的价值均是按基金单位核算的资产净值，但是开放式基金价格严格按照单位资产净值计算，而封闭式基金交易价格会受到市场供求因素影响，因此在单位资产净值基础上会有折价和溢价的情形。


2．公司型基金和契约型基金——依据组织形态所做的划分


证券投资基金通过发行基金股份成立投资基金公司的形式，通常称为公司型基金；由基金管理人、基金托管人和投资人三方通过基金契约设立的，通常称为契约型基金。目前我国的证券投资基金均为契约型基金。


3．股票基金、债券基金、货币市场基金、混合型基金——依据投资对象所做的划分


股票型基金是指60％以上的基金资产投资于股票的基金。债券基金是指80％以上的基金资产投资于债券的基金，在国内，投资对象主要是国债、金融债和企业债。货币市场基金是指仅投资于货币市场工具的基金，该基金资产主要投资于短期货币工具如国库券、商业票据、银行定期存单、政府短期债券、企业债券、同业存款等短期有价证券。这三种基金的收益率从高到低依次为：股票型基金、债券基金、货币市场基金。但从风险系数看，股票型基金远高于其他两种基金。
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混合型基金是指同时以股票、债券为投资对象的基金。根据股票、债券投资比例以及投资策略的不同，混合型基金又可分为偏股型基金、偏债型基金、配置型基金等多种类型。就当前的基金情况来看，混合型基金十分流行，是广大投资者喜爱的品种。图13-1形象地展示了股票型基金与债券型基金的不同特点。


4．公募基金与私募基金——依据资金的募集渠道所做的划分


如果私下里运作的，所募集的资金来源于少数投资者，其市场运作也不对社会公开，这样的基金就是私募基金；如果公开在社会上募集资金，由正规的基金公司来管理，这样的基金就是公募基金。私幕基金在我国的规模还很小，而且其入门门槛也较高，若购买了不规范的私募基金，投资者的本金安全性也是无法保证的。我们在本章所介绍的基金若不作特殊说明，均属于公募基金。


5．价值型、成长型和平衡型——依据投资的股票品种所做的划分


股票基金主要投资股票，但股票的类型多种多样，股票型基金的说法过于笼统，为了帮助投资者更好地把握基金的投资对象，股票基金又细分为价值型、成长型和平衡型。

价值型基金多投资于公用事业、金融、工业原材料等较稳定的行业，而较少投资于市盈率倍数较高的如网络科技、生物制药类公司。价值型基金的风险较小，但由于所投资的股票成长性较差，因而其潜在的收益往往也较低。这类基金主要适合想分享股市稳定的红利回报、意图获取高于银行定期存款利息的稳健型投资者，并不适于那些想通过买基金而获取丰厚回报的激进型投资者。

成长型基金在选择股票的时候多布局那些具有成长潜力的股票，如网络科技、生物制药、新能源材料类上市公司。但这些上市公司的股票估值状态往往相对较高，而且其未来的盈利前景并不十分明确。这也使得这类基金的净值往往会随着这些股票价格的大幅波动而呈现出大起大落。一般来说，这类基金较适于那些相对激进、意图从基金投资中获取丰厚回报的投资者。

平衡型基金，顾名思义，这是一种价值与成长二者兼顾的基金类型，在投资策略上，平衡型基金将一部分资金投资于股价被低估的股票，一部分资金则投资于处于成长型行业上市公司的股票。因此，在三类基金中，平衡型基金的风险和收益介于上述两者之间，适合大多数投资者。


6．指数基金——依据指数走势而设立的一类独特基金


指数基金（Index Fund）就是以指数成分股为投资对象的基金，即按比例来购买一揽子股票，这些股票是指数成分股，这样就构建了一个投资组合，这一投资组合的平均变动情况是与指数的变化极为接近的。指数基金是一种力图实现与市场同步成长的基金品种，指数上涨，指数基金也会同时、同比例地上涨，指数下跌，指数基金也一样会同时、同幅度地下跌。一般来说，指数型基金中的“指数”都是以大盘指数为对象的。


7．上市型开放式基金LOF


LOF（Listed Open-Ended Fund），即上市型开放式基金，这类基金是开放式的，但却可以在证券交易所像买卖股票那样进行交易，可以说是一个较为独特的品种。上市型开放式基金发行结束后，投资者既可以在指定网点申购与赎回基金份额，也可以在交易所买卖该基金。不过投资者如果是在指定网点申购的基金份额，想要上网抛出，需要办理一定的转托管手续；同样，如果是在交易所网上买进的基金份额，想要在指定网点赎回，也要办理一定的转托管手续。


8．交易所交易基金ETFs


交易所交易基金ETFs（Exchange Traded Funds）代表的是一揽子股票的投资组合，投资人通过购买基金，一次性完成一个投资组合（例如某个指数的所有成分股股票），这类基金在交易所上市，投资者可以像买卖股票那样来买卖这些基金。交易所交易基金有两种交易方式：一是，投资者直接向基金公司申购和赎回。这有一定的数量限制，一般为5万个基金单位或者其整数倍，而且是一种以货代款的交易，即申购和赎回的时候，付出的或收回的不是现金而是一揽子股票组合。二是，在交易所挂牌上市交易，以买卖股票的方式进行。


 3　基金的盈利能力如何

为了更好地理解基金的盈利能力，我们不妨看一下它们的业绩情况。表13-1列出了2010年收益排行榜前15名的基金，可以看到，这15只基金的年收益率均超过了20％，大部分为股票型基金，少数几只为混合型基金，但也是偏股型的。考虑到2010年股票的震荡行情，基金能取得如此收益尚属不易，这也充分说明了股票型基金的高预期收益。因而，在选择基金时，如果股市总体走向相对较好的话，应该选择股票型基金。


表13-1　2010年基金业绩排行榜
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股票型基金的最大特点就是基金净值的变化与股市的运行有着极强的正相关性，当股市走向较好时，这类基金可以实现大幅增长，甚至出现翻倍，这会引发基金热；反之，当股市行情较差时，这类基金的亏损幅度往往也很大。如表13-2至13-4分别标示了2007年、2008年、2009年的基金排名前10位，可以看出，在2007年、2009年这两年因股市行情不错，基金的上涨幅度极大，且位居前列的清一色均为股票型基金；但是在2008年因股市的大幅下跌，股票型基金集体亏损，此时，位居榜单前列的就是债券型的基金了。因而，选择股票型基金，还需要把握时机。

表13-2　2007年基金排名前十位



	排名
	基金名称
	净值增长率



	1
	华夏大盘精选
	223.42％



	2
	中邮核心优选
	189.52％



	3
	博时主题
	186.83％



	4
	易方达深100ETF
	181.50％



	5
	光大红利
	171.87％



	6
	东方精选
	164.25％



	7
	华安宏利
	164.01％



	8
	华宝收益增长
	163.10％



	9
	广发聚丰
	153.79％



	10
	上投成长先锋
	152.52％




表13-3　2008年基金排名前十位



	排名
	基金名称
	净值增长率



	1
	中信稳定双利债券
	12.72％



	2
	国泰金龙债券（A类）
	11.62％



	3
	华夏债券（A/B类）
	11.47％



	4
	博时稳定价值债券（A类）
	11.15％



	5
	大成债券（A/B类）
	11.10％



	6
	华夏债券（C类）
	11.09％



	7
	博时稳定价值债券（B类）
	10.79％



	8
	大成债券（C类）
	10.56％



	9
	工银瑞信增强收益债券（A类）
	9.85％



	10
	工银瑞信增强收益债券（B类）
	9.39％




表13-4　2009年基金排名前十位



	排名
	基金名称
	净值增长率



	1
	华夏大盘精选
	116.19％



	2
	银华价值优选
	116.08％



	3
	新华优选成长
	115.21％



	4
	易方达深证100ETF
	113.64％



	5
	兴业社会责任
	108.57％



	6
	华商盛世成长股票
	106.80％



	7
	中邮核心优选股票
	105.09％



	8
	华夏复兴股票
	104.33％



	9
	融通深证100指数
	103.78％



	10
	银华领先策略股票
	102.71％




像买股票一样来买基金，这对广大想认购基金的投资者来说，无疑是极为方便的。用这种方式买基金，我们不必去银行填写那些烦琐的合同、协议，也可以随时卖出套现，而且，最为方便的是，如果这些基金的短期涨幅较大，我们还可以像交易股票那样短线交易这些基金，从中获利。可以说，这种交易的方式好处多多，但是很多投资者并不清楚如何交易它们，我们又有哪些品种可以交易。本节我们就来帮助读者解决这个问题，我们以大智慧新一代软件为例，看看具体的操作流程。


1．点击界面上方的“股票”选项
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如图13-2所示，点击大智慧新一代软件界面上方的“股票”选项，进入到股票市场操作界面中。




2．进入上证或深证的基金市场中


在股票市场中，我们可以交易上交所中的基金，也可以交易深交所中的基金，可以像买卖股票那样交易的基金类型有三种：封闭式基金、ETF基金、LOF基金。如图13-3所示，点击上证市场旁边的三角形标志可以列出上证市场中可供交易的品种类型，此时，我们可以选择上证基金或ETF基金；如图13-4所示，点击深证市场旁边的三角形标志可以列出深证市场中可供交易的品种类型，此时，我们可以选择深证基金、ETF基金、深证LOF。
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3．进入基金行情报价表


假设我们在上一步中点击的是“上证基金”，此时，可以打开上交所中的封闭式基金行情报价表，这一报价表与股票的行情报价表显示方式是一样的，它会随着交易的不断发生而不断地改变价位。图13-5即为上证基金的行情报价表。每只基金都有一个唯一的代码，这一代码是我们买卖基金时用于标识它的。双击其中的某只基金，我们就可以打开此基金的走势图界面。
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4．登录网上交易软件（委托软件）买卖基金


在每个交易日的盘中交投时间段，我们可以像买卖股票那样来交易基金。假设我们想买入代码为“500003”的基金，即基金安信，则我们要登录网上交易软件（也称为委托软件），如图13-6所示，在买入界面中填入基金代码、买入价位、买入数量等信息，就可以挂单买入了。
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封闭式基金的买入方法和交易规定与股票基本是一致的，例如，它的最小成交单位也是100份，也实行“T＋1”制度，同样有10％的涨跌幅限制等。


 4　查看基金的详细信息

基金品种五花八门，为了买入更适合我们自己的基金，我们首先要了解基金的详细信息。基金分为开放式基金和封闭式基金，这两种基金的信息获取方式并不相同，一般来说，我们可以通过相关的财经网站或是基金公司来了解任何一只基金的净值变化、重仓持股信息等内容，而对于那些可像买卖股票一样来交易的基金来说，我们还可以通过股票行情软件来了解这些信息。


1．利用网站来获取基金的详细信息


股票型的开放式基金会依据股票价格的变动情况，每天公布一次净值的变化。净值的变化直接与投资者的收益相挂钩，每天公布的基金净值乘以你的基金份额就等于你手中基金的资金总额。如果这一资金总额大于当初申购基金时的本金，那你当前就是处于盈利状态；反之，则处于亏损状态。

虽然可以到申购基金的银行查询手中基金的净值变化，但这无疑是费时费力的，且无法查询有关此基金更为详细的信息。当今是互联网时代，要懂得利用网络这个工具。

如图13-7为www.hao123.com（网址之家）对“基金”这一分类所列出的相关网站索引，利用它，我们可以直接登录到相关的基金公司网站来查询相关的信息，也可以登录综合性的财经网站，如天天基金网、新浪基金、中国基金网等来查询基金信息。
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例如，我们登录天天基金网（http://fund.eastmoney.com/），可以看到此网站提供的一个基金搜索引擎，如图13-8所示，在这一搜索引擎中输入我们要查询的基金代码或者名称，就可以打开包含此基金详细信息的页面，本例中，我们搜索的是“鹏华价值”这只基金。
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在所打开的页面中，我们可以看到关于此基金的详细信息，如图13-9所示，点击相关的选项，就可以查询到关于此基金的各方面信息了。例如，我们点击“基金经理”一项，可以查看这只基金是由谁来操盘的；“持仓明细”、“持仓变动”这两项信息是较为重要的，通过它们我们可以了解到这只基金重点布局了哪些个股。这对于我们了解基金的后期走向是极为重要的。如果这只基金的重仓股都是那些大盘蓝筹型的股票，则它的上涨潜力显然较小；反之，如果这只基金都布局于那些相对高估但成长潜力相对突出的个股，则它的风险也将是较大的。如图13-10为鹏华价值持仓明细图（截止日期为2011年6月30日）。
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2．利用炒股软件来获取基金的详细信息


对于那些可以像买卖股票一样来进行交易的基金来说，我们还可以通过炒股软件的基本资料功能来了解这只基金的详细信息。如图13-11所示为大智慧新一代中显示的封闭式基金的信息索引，点击相应的索引项，我们就可以轻松地查阅这只基金的各种信息了。

[image: ]
图13-11




 5　选择基金要注意的五点

选择某只基金买入是有原因的，我们也许是因为某个基金经理很出色，也可能是因为某只基金的目标投资对象很吸引人、增值潜力大。但风险与收益并存，选择一只基金时，它的潜在收益、基金操盘人等信息固然重要，可如果我们不能有效地了解这一基金的特点，就很有可能选错基金。下面我们就来看看在选择一只基金时应有哪些注意要点。


1．明确购买基金的原因


基金是一种风险相对较低（相对于股票而言）、收益相对稳定的金融品种。通过购买基金，我们一般可以获取高于银行定存利息的收益，这是一种不错的投资渠道。但收益永远与风险成正比，风险投资领域没有免费的午餐，在选择一种证券投资基金时，我们应选择与自己风险偏好相符合的基金；不同年龄层次，不同资产结构，不同风险偏好度的投资者所选择的基金都应该有所不同。


2．关注明星基金经理


明星基金经理，顾名思义，是基金界中备受关注的对象，他们之所以会成为基金界中的明星，自然是因为他们有着独特的操盘理念，并且曾经创造了不俗的业绩。这类基金经理往往不是人云亦云地来参与股市，他们在选择布局品种时有着独特的方法，因而购买明星基金经理操盘的基金，我们可能有意外的收获，所获得的预期收益也往往很有潜力。但明星经理也有出错的时候，因而，在选择一只基金时，如果我们发现明星基金经理过于激进，喜欢追涨于那些高风险的个股，则我们就应提高警惕，并在适当的时候降低基金仓位了。


3．了解购买基金时的费用


买基金未必会赚到钱，但却一定要缴付费用，即使是在2008年国内股票型基金普遍亏损的情况下，也无碍于基金公司大量赚钱，在行情不是很好时，基民支付给基金公司的费用很可能远远超过基金公司利用这些申购资金所创造的利润。

对于广大投资者来说，购买基金时，有一定的交易成本，这类似于股票交易中支付给证券公司的佣金。投资者承担的交易成本主要有申购费与赎回费。对于封闭式基金来说，是与买卖股票一样，在价格之外支付一定比例的佣金；而对于开放式基金来说主要是指申购费、赎回费。申购费指投资人购买基金单位需支付的费用，主要用于向基金销售机构支付销售费用以及广告费和其他营销支出。可在投资人购买基金单位时收取，即前收申购费，也可在投资人卖出基金单位时收取，即后收申购费，其费率一般按持有期限递减。赎回费指投资人卖出基金单位时支付的费用。赎回费与后收申购费不同，后收申购费属销售佣金，赎回费则是针对赎回行为收取的费用。后收申购费收入由基金管理公司支配，而赎回费收入则归基金所有。


4．了解基金的分红方式


基金默认分红方式为现金分红，投资者可以在银行将分红方式改为红利再投资。红利再投资是指基金进行现金分红时，基金持有人将分红所得的现金直接用于购买该基金，将分红转为持有基金单位。


5．基金何时都有，但股市行情却不是这样


选股，我们需要时机，选基金，我们同样也需要时机。国内股市做多不做空，因而当大熊市来临时，股票型基金是无法幸免于难的。在2008年的大熊市行情下，如果我们没及时地卖出手中持有的基金，将亏损惨重。因而，对于广大基民来说，我们还有必要了解一下股市的总估值状态。如果股市当前处于明显的高估状态（例如，股市的平均市盈率已经超过了50倍），则此时显然不是买入那些股票型基金的好时机；反之，若股市处于相对低估状态（例如，股市的平均市盈率降到了20倍以下）或是处于相对合理的估值状态（股市的平均市盈率在20～30倍之间），则此时可以重点发掘那些有潜力的基金。

在2007年末至2008年初，股市已经因2006年、2007年连续两年的上涨而处于极度高估的状态，此时的沪深A股市场平均市盈率超过了50倍，此时买入股票型基金显然是极不明智的，因为，股市后期出现大幅下跌，回归理性价值区间的可能性较大，而再上涨、放大泡沫的可能性则较小。如图13-12所示为鹏华价值2007年12月至2009年1月期间走势图，可以看到，因2008年的持续下跌，这只基金的下跌幅度超过了50％，从最高的1.1元下跌至0.45元，可以说，在大熊市的背景下，股票型基金的风险还是极大的，此时我们非但无法获益，反而将出现惨重的亏损。
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当时间运行至2008年末时，股市平均市盈率只有不到20倍，此时购买股票型基金显然就十分明智了。如图13-13为鹏华价值2008年9月至2009年9月期间走势图，随着股市行情于2009年上半年的好转，股票型基金也表现不俗，鹏华价值在2009年上半年的上涨幅度就超过了100％。
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通过以上两个例子可以看出，投资者若能把握住正确的入市时机，是可以通过基金来很好地分享股市利润、规避股市风险的。


第十四章　个股操盘实战
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参与股票市场，最为重要的一项内容当属实战操作，只有从实战当中，才能学会更多的技巧，掌握更多的技能，从而提高炒股获利能力。本章从实战角度出发，结合个股的题材面、技术面，看看如何将所学的知识与技巧应用于实盘操作中。






 1　中兵光电实战

图14-1为中兵光电2009-01-15分时图，当日此股强势涨停，此股出现这种走势并非完全是源于技术面的原因，当日此股发布了年报，并且在年报中批露了高送转分配预案：“中兵光电：08年1-12月每股收益0.75元，净利润同比增长34.42％，拟10转增10。”这份分配预案的亮点在于“10转增10”，这是一个高送转分配方案，一般来说，只要在年报中批露了，就会正式实施的。当日此股涨停板的出现彰显了主力的炒作意图。那么，对于我们散户投资者来说，如何结合个股的消息面与技术走势来参与这一题材的炒作呢？下面我们就来进行详细的解读。
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高送转，即大比例地送股或转股，我们可以这样来理解它，假设一只股票的总股本为1000股，当其实施了10送10或是10转增10的高送转方案后，它的总股本将扩大一倍，达到2000股。同时，在高送转实施后，个股的总市值并不会出现变化，此时，股价也会做相应的调整，如果在高送转前其股价为10元，则当其实施了10送10的高送转方案后，它的股价将变为5元。

虽然，高送转并不会使我们手中的股票账户增值，但高送转却是国内股票市场常胜不衰的炒作题材之一。之所以会这样，源于两点，一是，上市公司的高速成长往往与其股本的扩张是同步进行的，这虽然不是定律，但却是国内上市公司的一个传统，因而在国内的股市中，股价最高的也不过百元多。可以说，上市公司通过高送转行为向市场传递了一个信息：“我的股本正在快速扩张”，但股本的快速扩张只是一个信号，它并不必然代表着企业正高速度成长，我们仍需具体地进行判断。二是，高送转大幅度地降低了股价，有利于增加个股的流通性，除此之外，高送转除权之后，会使得个股形成一种明显的“低价”视觉效果，这对于主力拉升个股后实施出货创造了一种有利的条件。当然，高送转题材受国内投资者热捧、主力炒作也与国内股市特有的氛围、历史渊源有关。

那么，对于高送转题材来说，我们应如何参与呢？当个股发布高送转分配方案后，是否一定预示着它将出现大幅上涨行情呢？

一般来说，在股市氛围较好的情况下，高送转总能获得主力的炒作、市场的追捧，个股在公布了分配方案后，也往往会有一波不俗的上涨行情出现，但情况也未必完全如此。在实盘参与这类个股时，我们还应结合个股的市场表现。

涨停板就是主力开始大力炒作个股的标志性信号，从图14-1可知，当日此股的涨停板应是一个明显的信号，它说明主力正开始大力炒作此股高送转题材。但主力获取消息的方式与我们散户不同，主力总能通过有关渠道提前获知这类利好消息，这可以从此股2009-01-15之前的强势上涨走势中看出。对于散户投资者来说，由于无法提前获知个股的这一高送转利好消息，因而，摆在我们面前的选择只有两种，一是，追涨买入；二是，不参与此股。那么，我们应如何操作呢？

就一般的情况来说，只要个股在公布高送转预案时的累计涨幅并不大而主力又有炒作行为的话，则主力的这种炒作高送转题材的行为多会一直持续到上市公司真正实施高送转方案为止。这也就意味着，个股在年报中公布高送转预案与真正实施高送转方案这段时间内仍会有一波不错的行情。对于中兵光电来说，从图14-2可知，此股的前期累计涨幅并不大，当前仍处于中长期的低位区域，而2009-01-15日的涨停板使得个股的上涨走势呈加速状。因而，在综合分析之后，我们在2009-01-15是应采取追涨买入操作的。
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反之，如果个股在公布高送转预案时已有了明显的大幅上涨，主力之前的强势拉升痕迹明显，则我们就要提防主力借这一利好公布时机而实施出货的行为。除此之外，如果个股在高送转方案公布日的走势很平淡，则往往说明此股的高送转题材未获得主力的炒作、市场的追捧，对于这类个股，也没有必要去参与。

如图14-3所示为中兵光电2009-01-15之后的走势情况，此股在2009-02-23为股权登记日（在这一日收盘前仍持股的投资者将获得公司的送转与转股），2009-02-24则为除权日（即这一天真正地实施高送转方案）。可以看到，在2009-01-15至2009-02-23这段时间内，主力大力炒作此股的高送转题材，此股的涨势也极为凌厉。如果我们理解了高送转题材股的这种走势特征，而于2009-01-15积极介入的话，是可以分享到主力的这一波拉升成果的。对于这种在高送转除权前出现飙升走势的个股来说，除权之后，主力往往会利用除权所形成的“低价”视觉效果而积极地出货，并放弃拉升，因而在除权之后，我们就不宜再参与此股了，此时的持股者应逢高获利了结，再去寻找其他的中短线机会。
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 2　东方金钰实战

图14-4为东方金钰2010-09-01分时图，当日此股强势涨停，从日K线走势图来看，这一涨停板使得个股呈突破盘整区状，从技术面来分析，这种强势涨停板，而且呈突破上行状的走势是预示着个股一轮大幅上涨行情即将展开的信号。但个股若想在强势突破上涨后出现凌厉的飙升走势，一般来说，需要有题材来支撑才行，对于此股来说，它又具有什么题材呢？
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东方金钰主营翡翠原料的批发及翡翠制品的加工、批发，所以该公司的业绩与翡翠价格的起落息息相关。进入2010年之后翡翠价格突破原来的上涨轨迹开始加速上涨，仅2010年前四个月，中高档翡翠价格就上涨30％，2010年下半年开始，翡翠市场价格加速暴涨。东方金钰作为国内翡翠第一股，翡翠价的上涨将为上市公司带来净利的快速增长，而且公司还拥有着巨额的翡翠库存，这些翡翠库存已出现了巨大的增值，并且其未来的增值空间仍然十分值得期待。正是在此背景下，主力才开始大力炒作此股的。

如图14-5所示为此股在2010-09-01之后的运行情况，可以看到，此股因翡翠价格不断上涨而具备了业绩高速增长的预期，从而成为了有着巨大想象空间的个股。基于此，主力有了炒作的理由，个股的上涨空间也彻底打开。如果我们不了解此股所具有的这种产品价格上涨题材，就很难判断出此股在2010-09-01涨停板启动后的上涨空间能有多大，在实盘操作中，也不能全力以赴追涨买入，这也将错失此股随后出现的这种翻倍上涨行情。
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对于东方金钰这只股票，它的走势、它的独立上涨行情是有章可循的，纵观近几年来国内股市出现的一些翻倍大黑马，其中有不少正是源于“产品价格不断上涨、上市公司预期业绩增长潜力大”这一题材而获得了主力的炒作，从而成为脱离于大市的黑马股。

图14-6为广晟有色2010年4月至2010年11月期间走势图，如图所示，此股在长期盘整之后，同样是以涨停板启动，同样是以产品价格的不断上涨作为导火索（此股是一只正宗的稀土股，因受国内实施稀土行业规范、降低稀土出口限额等政策影响，导致了稀土价格步入上升通道，而且价格的上涨势头凌厉），如果我们可以很好地理解这种题材，就可以在第一时间把握住这一波翻倍的飙升行情，并轻松坐享黑马股的巨额利润。
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图14-7为贵州茅台2011-01-28至2011-09-20期间走势图，如图所示，此股以大阳线突破上升途中的盘整区，随后，在大盘持续下跌的背景下（图14-8为上证指数2010年12月至2011年9月期间走势图），其上涨幅度近40％，作为一只大盘股这是极为难能可贵的，而此股的独立上涨依然是源于产品价格的不断攀升。
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茅台酒作为国内白酒行业的龙头，其品牌知名度堪称一枝独秀，而且，茅台酒在国内依然属于供不应求的一类商品，企业有着较强的定价能力。在通胀背景下，白酒提价就显得理所应当。白酒提价有助于企业业绩的高速增长，正是基于此预期，在大盘同期下跌的背景下，此股作为一只大盘股、高价股，才没有随波逐流，而是走出了特立独行的上涨行情。


 3　中路股份实战

图14-9为中路股份2008年8月至2009年2月期间走势图，此股在2008-11-19开始涨停，随后，更是连续出现涨停板，这使得个股一举反转了之前的不断下跌态势。此股的这种走势自然是有原因的，除了与主力的炒作行为有关，消息题材面才是催生此股这一轮大涨行情的根源。
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当时的市场，有消息称迪士尼项目将定位于上海浦东川沙和南汇交界的黄楼区域，因而，这一地区的土增效应是十分显著的。在南汇区拥有700亩土地的中路股份无疑成为受益者。细心的投资者其实还可以在中路股份2005年年报里发现迪士尼公园的影子：“由于公司位于南六公路818号的中央工厂与拟建中的迪士尼主题公园相邻，公司将慎重筹划中央工厂二期项目建设，以便发掘更大的潜在价值”。正是由于中路股份有着较多的土地，而这些土地在外界消息（迪士尼将落户此区域）的刺激下而突然进入了人们的视野，打开了土地大幅增值的想象空间，从而诱发了主力的炒作、市场的追涨，出现连续9个涨停板的波澜壮阔走势。

通过中路股份这个实例可以看出，土地增值题材是一个十分火爆的题材，个股的中短期上涨走势十分凌厉，且幅度往往十分巨大，如果我们可以理解这个题材，那么就可以在个股启动之初及时地追涨买入，分享主力的拉升成果。

但是，有一个问题摆在我们面前，上市公司是一直拥有着这些土地的，但个股的飙升走势却是极为短暂的，那么，上市公司的股价走势何时才能爆发呢？结合中路股份这个例子来看，股价走势的爆发是需要导火索的，这个导火索就是可以打开这些地块增值预期的消息，这些消息可以是一些市场事件（例如，中路股份中的迪士尼落户上海事件），也可以是政策面的消息（例如，我们在下面将要讲到的罗顿发展案例）。当然，消息题材面是一个因素，个股的盘面形态也同样是一个重要的因素，好的题材需要主力炒作、市场追涨才行，个股也只有具备了较为充足的上涨空间才行，因而在实盘操作中，我们还应关注题材出现后的个股走势情况，如果有涨停板突破上行的走势出现，且个股当前处于累计涨幅较小的位置区，那么，此时的个股演变成中短线翻倍黑马的概率就将是极大的。

图14-10为罗顿发展（现名为ST罗顿）2010-01-05分时图，当日此股早盘高开高走、强势涨停，当日的盘口分时图表现极为强劲，主力拉升意愿十分强烈，从K线走势来看，当日处于盘整后的突破位置点，后期的上行空间已被打开，可以说，盘面形态十分优秀。此时，只要个股有火爆的题材支撑，那么，中短期内的翻倍行情就是极为值得期待的。
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当日此股的这种高开高走、快速涨停的走势还是十分容易解释的。此股隶属于海南板块，当日海南板块因2010-01-04的一则重大区域性利好扶持政策而全线高开，这则政策就是：“2010年1月4日，国务院发布《国务院关于推进海南国际旅游岛建设发展的若干意见》。至此，海南国际旅游岛建设正式步入正轨。作为国家的重大战略部署，我国将在2020年将海南初步建成世界一流海岛休闲度假旅游胜地，使之成为开放之岛、绿色之岛、文明之岛、和谐之岛。”

这则利好消息对整个海南板块来说具有明显的提振作用，因为它将给海南的经济发展注入活力，为身处海南的企业提供更好的发展机遇。当然，依靠实业来取得业绩增长毕竟是一种相对缓慢的方式，它也不可能激发市场想象空间，个股也无法因业绩的稳步增长而出现短期翻倍的行情。罗顿发展在这一消息出台的次日，表现最为抢眼，并不是因为它的主营业务受益多大，而是源于罗顿发展在海南省的黄金地段拥有较多的土地储备。现在，由于这则消息的刺激，再加上2010年前后全国的房地产热，双重因素使得此股的土地增值题材打开了投资者的想象空间，海南变成了国际旅游岛，那它还不是寸土寸金么，正是预计海南的地价将不断上涨，未来上涨空间巨大，罗顿发展当日的表现才如此强劲。

从中路股份这个案例来看，土地增值题材是十分火爆的。只要个股不是处于长期大涨后的高位区，它一旦因此题材而启动，其中短线的凌厉上涨走势将是十分值得期待的。而罗顿发展当日处于盘整后的突破点，中长期累计涨幅较小，因而，当日或次日我们应及时地追涨买入，分享主力炒作个股时的拉升成果。如图14-11所示为此股2010-01-05之后的走势情况。
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 4　东方园林实战

图14-12为东方园林2010-01-05分时图，当日此股强势涨停，而此股是2009-11-27才作为一只新股正式登陆深交所的。从K线走势来看（图14-13为此股2009-11-27至2010-01-08期间走势图），当日此股处于一波回调走势后的再度突破上行位置点，那么，当日的这一涨停板是预示一波反弹走势即将结束的信号，还是预示一轮突破上涨行情出现的信号呢？从概率统计来看，此股在上市之后至2010-01-05的涨停板这段时间内，出现了一个经典的形态，而这个形态就是预示着个股将展开一波新股上涨行情的信号。那么，什么是新股行情？什么样的新股上市后才会有行情？我们应如何分析、把握住新股行情呢？本节我们就了解一下关于新股题材方面的内容。
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所谓的新股，就是指那些新登陆股票交易所的公司，一些新上市的公司或者有着独特的技术优势，或者有着独特的品牌优势，或者有着独特的资源优势，当这些公司的股票上市后，会吸引主力资金与投资者的关注。此外，由于新股刚刚登陆股市，不存在隐藏在个股中的“老主力”，可以说，只要场外的大资金有能力大力吸筹的话，是不用担心自己的控盘地位受到威胁的。除此之外，新股上市后出现快速上涨走势也往往能极大地激发散户投资者的追涨热情，这为主力随后逢高出货创造了条件，因而在市场环境较好的时候，我们往往可以看到新股在上市之后会出现不俗的上涨走势，其中短期的上涨幅度甚至可以翻倍，这就是所谓的新股行情。但出现新股行情的个股毕竟只是一少部分，我们需要具备一定的洞察力，掌握新股的一些特性，才能更好地把握新股行情。那么，我们应如何去判断新股在上市后是否有翻倍潜力呢？据笔者经验来说，我们可以依据以下几点来分析新股上市后的翻倍潜力。

一是，关注新股所具有的独特概念。“新股”，重在一个“新”字，如果新股在主营业务、地理位置或拥有的资源等方面有着独特之处，它就具备了吸引市场关注的潜力。这样的新股更容易获得主力的青睐、市场的认可，它出现新股行情的概率也就更大。当然，我们也应关注新股所处的行业，若公司是属于高新技术或节能环保等符合经济发展趋势的朝阳行业，则更容易吸引市场人气，反之则要减弱。

二是，关注新股上市首日的换手率与盘中交投情况。新股如果想在上市后出现新股行情，那它毕竟是在主力运作下实现的，而主力只有在大力吸筹新股后，才能强力拉升新股。对于新股来说，主力都会选择在其上市首日进行大力吸筹，因而，个股上市首日必须有较大换手率才能满足主力吸筹的需要（一般来说，如果上市首日的换手率低于50％，则这样的新股多是没有主力入驻，随后出现大涨的概率也是极低的）。主力在实施买入操作时，也不会像散户那样小手笔地进行吸筹，主力会不断地利用大买单来实现快速吸筹。因而，在当日，如果关注盘口，是可以看到频繁出现大买单主动扫盘的。

三是，关注新股上市首日的涨幅大小。主力的炒作过程就是一个低吸高抛的过程，为了可以为后来的拉升预留空间，新股上市首日就不能出现暴涨的情况，如果翻看历史，我们会发现，那些上市首日涨幅超过200％的个股其后期的走势多不尽如人意，而那些上市首日涨幅相对较小且估值仍然相对合理的个股则更容易吸引主力资金介入炒作。

四是，关注新股的股本大小。大盘股与超级大盘股在上市受到炒作的可能性很低，而且即使随后出现上涨，一般来说，其涨幅也不是很大；反之，那些出现快速翻倍的新股更多地来自于盘子较小的新股。

五是，关注新股上市后一段时间内的运行情况。一般来说，如果新股在上市首日有实力较强的主力介入的话，那么，它在上市首日之后的走势就不会出现大幅度的下跌，也不会快速地跌破上市首日的开盘价（上市首日的均价代表着主力的持仓成本，如果在上市后几日就出现了连续大阴线快速跌破首日开盘价，则说明无主力护盘）。除此之外，主力一般也不会过多地停留，一旦大盘走势相对较好，主力就会开始炒作此新股，而涨停板就是主力拉升的典型信号。因而，在个股上市后的一段时间内，若出现了涨停板启动、向上突破的形态，则这往往就是主力开始拉升个股的信号。

另外，关注新股的炒作时机。在弱势市场中，原则上不炒新股，因为新股上市后的估值状态都要高于同类个股；只有当股市处于人气较旺的时候，主力才会介入对新股进行大肆炒作。通过研判近期新股上市后的走势或许可以给我们带来启示，因为炒新股往往也以阶段性的特点呈现出来。有的时候，市场充斥着炒新股的习气，这时就是我们精心筛选新股的时候；有的时候，市场对新股毫无热情，这时我们就没必要劳神费力地去猜测哪只新股会有优异表现了。

我们再回到图14-13中。此股上市首日的换手率为87％，当日的上涨幅度较小，在上市首日之后，此股因大盘下跌而出现了一波回调，回调走势时的成交量明显缩小，且回调幅度不大，并没有跌破上市首日的开盘价。从题材面来看，此股是园林绿化的龙头企业，其所从事的行业是受到国家鼓励与扶持的；从股本来看，此股的总股本不到1亿，是一只小盘股。综合以上各点因素，此股具备了炒作价值，且二级市场上的走势也很配合，因而，一旦其涨停启动出现，就意味着主力开始强势运作此股的概率是极大的，在实盘操作中，我们就可以进行中短线的买股操作。因而，此股在2010-01-05的涨停板走势就是我们买入此股的明确信号。另外一点值得我们注意，此股在2010-01-05及随后两个交易日，虽然股价突破上涨创出了新高，但成交量却没有明显放大，这说明大部分的获利筹码已被有效地锁定了。而锁定此股筹码的也只能是目光远大、视野开阔的主力资金，绝不可能是追逐于小幅利润的散户投资者。如图14-14所示为此股在2010-01-05之后的运行情况，可以看到，此股随后在主力的强力拉升下而出现了持续的大幅度上涨，呈现出轰轰烈烈的新股行情。

[image: ]
图14-14



图14-15为全聚德2007-11-20至2008-01-16期间走势图，此股在2007-11-20作为一只新股正式登陆深交所，随后，它的走势与上面的东方园林较为相近，都是在大盘下跌时出现了一波小幅回调，并没有明显地跌破上市首日开盘价。接着，连续数日的蓄势整理之后，一个涨停板的突破标志着一轮新股行情由此展开。在实盘操作中，涨停板启动日就是个股开始新股行情的明显信号，也是个股加速上涨的信号，我们应及时地追涨买入。

[image: ]
图14-15



也有一些新股，在上市后的几个交易日中表现十分强劲，但如果我们盲目追涨的话，则很有可能高位被套。图14-16为雅致股份2009-12-03至2010-02-05期间走势图，此股在2009-12-03作为新股正式登陆深交所，上市后的几个交易日走势十分强劲，但是，这种强势的上涨只是昙花一现。通过本例，再结合上面的例子，我们可以发现，新股上市后，既可能有不错的上涨行情出现，也可能有大幅下跌的风险出现。在实盘操作中，如果新股的估值并不低，有着一定的下跌空间，则我们不妨多等几日，多观察一下，看看它在上市后能否企稳，能否有效地保住上市首日开盘价不被明显跌破（这是判断个股是否有强主力入驻的重要信号），如此再做出是否要买股的决定就会更为精确了。
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图14-16




 5　扬农化工实战

图14-17为扬农化工2009-12-10至2010-07-16期间走势图，此股在高位区经历了长时间的横盘震荡之后，开始破位下行，这一轮的破位下行走势，使得此股从33元区间快速地下跌到16元区间，此时，我们是否可以进行买入呢？个股是否有较好的中短线机会呢？

[image: ]
图14-17



对于本案例，我们要学习的内容是江恩50％回调法则。所谓的50％回调法则是指，当个股一波持续上涨（或下跌）的幅度接近50％时（这一涨幅或跌幅是相对于起涨点与起跌点而言的），若期间未出现明显的回调或反弹，则它在此位置处往往会出现一波中级的折返走势。

对于杨农化工来说，它从33元一路下跌至16元区间，跌幅正好接近50％，而且，这一下跌过程中并没有明显的回调走势出现，因而，此时我们是可以依据江恩50％回调法则进行中短线买股、搏取反弹行情的。如图14-18所示为此股随后的运行情况。

[image: ]
图14-18



图14-19为东安动力2009-10-12至2010-07-02期间走势图，此股由最高价18元区快速地下跌到9元区，期间没有明显的反弹走势出现，此时，我们是否可以进行短线买股操作搏取反弹行情呢？依据江恩50％回调法则，我们可以进行中短线买股操作。如图14-20所示为此股随后的走势情况。可以看到，江恩50％回调法则是极为实用的，它可以帮助我们在震荡市中很好地获取反弹收益，并且能大大地降低我们短线交易的风险，毕竟一波50％的下跌走势已在很大程度上将个股的中短期空方力量充分释放了，此时搏取反弹行情，潜在收益将明显高于风险。
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图14-19
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图14-20



如图14-21为美尔雅2010年1月至9月期间走势图，如图标注所示，此股在高位区持续震荡后，开始破位下行，由16元区快速下跌至8元区，此时，我们可以依据江恩50％回调法则进行中短线买股操作。
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图14-21




 6　中国铁建实战

懂得把握机会固然重要，但规避风险也同样不可或缺。股市中不缺少机会，但却潜藏着许多风险。如果我们不能很好地规避风险，那么，我们的炒股利润就无法得到保障，我们的股市账户资金也不能实现稳健的增长。本节中，我们就结合消息面、技术面来看看股市中一种预示着下跌走势出现的典型信号。

图14-22为中国铁建2010-10-26分时图，当日此股大幅度地低开，造成此股低开的原因是一则重大利空消息，即“中国铁建：预计沙特麦加轻轨项目亏损41.53亿元”，一个项目亏损了41亿元，这41亿元是个什么概念呢？我们可以把它与上市公司2009年所创造的利润额进行一下对比。查看此股2009年的年报可知，此股2009年创造的利润是65亿元。通过对比可以看出，这41亿元是一个绝对的巨额亏损，而这还仅仅是由一个项目导致的，我们此时还不清楚上市公司究竟还有多少个亏损项目没有发布出来。因而，这一消息可谓是一个重量级的利空消息。当日此股大幅度低开、全天走势无力反弹，也充分说明了市场对此股的态度。
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图14-22



从图14-22的分时图看，此股走势是一种极弱的盘口形态，预示着场内资金正不惜以空间换时间的方式来大力出逃。如图14-23所示为此股在2010-10-26之前的运行情况，从K线图来看，当日此股创出了近两年来的天量，当然，这种天量是由巨量抛盘涌出导致的，是市场做空动力十分强劲的信号。虽然，从K线走势来看，个股当日处于中长期的低位区，很容易诱发一部分投资者抄底买入，但正所谓“一底还比一底低”，当上市公司有这种重大利空消息出现，又有这种巨量的卖盘出逃时，我们就不能以历史的眼光来看待此股的底部了，在实盘操作中，万不可因个股处于中长期的低位区而买入。此股在2010-10-26的天量就充分说明了做空动力依旧十分强大，这是个股随后仍将破位下行、再创新低的明确信号。如图14-24所示为此股在2010-10-26之后的运行情况。
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图14-24



上市公司的利空消息有很多种，例如，上面中国铁建的利空消息是出现了巨额亏损导致业绩的大幅下滑，除此之外，像上市公司的车间停产、商品滞销、重组失败等均属于明显的利空，在实盘操作中，我们可以结合个股的市场表现来分析这种利空的影响力。如果个股在利空消息的影响下，同样出现巨量的阴线式下跌形态，则我们短线内就不宜介入。

图14-25为云南城投2010-01-18至2010-05-21期间走势图，此股在2010-04-12因限售股解禁而出现了大幅度的下跌，当日收于阴线，这还不是最重要的，查看此股的K线图可以发现，当日的成交量巨幅放大，说明市场的抛压十分沉重，这也是空方力量完全占据主动、做空力量十分强势的信号。因而，在实盘操作中，我们短期内是不宜买股入场的。
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图14-25




反侵权盗版声明

电子工业出版社依法对本作品享有专有出版权。任何未经权利人书面许可，复制、销售或通过信息网络传播本作品的行为，歪曲、篡改、剽窃本作品的行为，均违反《中华人民共和国著作权法》，其行为人应承担相应的民事责任和行政责任，构成犯罪的，将被依法追究刑事责任。

为了维护市场秩序，保护权利人的合法权益，我社将依法查处和打击侵权盗版的单位和个人。欢迎社会各界人士积极举报侵权盗版行为，本社将奖励举报有功人员，并保证举报人的信息不被泄露。



举报电话：（010）88254396；（010）88258888

传　　真：（010）88254397

E-mail：dbqq@phei.com.cn

通信地址：北京市万寿路173信箱

电子工业出版社总编办公室

邮　　编：100036

OEBPS/Image00083.jpg
BL(ER) RET

14.25 id 5

1385|

1304 T

o B I
by i
T |

i
y '

1061

10.fo
2 : 377221 MAYOLS: 279657 MAYOLLD; 211015 MR

1 AEi

09 1

10.00f
425718|

284985|

144251

[ [ THEn &l





OEBPS/Image00204.jpg
480) EL4(ER) RIBFETE MAS: 22,96 MA10: 22,47 MA3D: 21,60 MAGD: 20.42

221§

19.39)

16.66|

13.89|

11.18|

ML DD AT S, 1
LARMEZ IS

8.39|

562|
86417

gl e %ﬁ

S5 47356 MAVOLS: 45791 MAYOLI0: 35541






OEBPS/Image00082.jpg
B(ER) E2RER
18.02]

17.70

1712
|+ 1 1 4
1621

15.30)

i | [* ‘
14.39] ;_r‘ ‘l

13.48

+

i

-
+

1256

11.97

11 65
T 52 : -
31877 ) S F: 31683 MAYOLS: 21191 MAVOL10: 17810

21397

10639






OEBPS/Image00203.jpg
7N

LB Z i





OEBPS/Image00085.jpg
1273

1243

1154

10.5]

1035]

a.75|

917|

857

7.7]
283383

141692|

EeR(E1) HwHET

(S 123290 MAYOLS: 202229 MAVOLID: 175963

Cml

49






OEBPS/Image00206.jpg
—_ EEE(FHR) ETTIEH MAS: 12,56 MALO: 12,67 MA3D: 12.18 MASD; 12.47

23.19
2195 [
s

2003

i XA AR, B
~ LRGSR HIER

18.09|

16.47|

14.23|

1231

1037}

EES i
25a1 [T ¢ 196688 MAVOLS: 156082 MAVOL1O: 160962

579554

289777

[l





OEBPS/Image00084.jpg





OEBPS/Image00205.jpg





OEBPS/Image00087.jpg
Ee8(E) PeRs
1411

’“‘"éllé'l

i

12563| u
11.15]






OEBPS/Image00208.jpg





OEBPS/Image00086.jpg
() HFEA
2270

22.51

2223

B '
h |
o T+*T * ‘ ‘ L * x

N \*M | +\
LT I
M ! Ty

sa220[ 5T : 66220 MAVOLS: 50546 MAVOLID: 40546

‘b T






OEBPS/Image00207.jpg
2967|

25.28)

2311

20.90|

16.52|

1431
168486|

112753

57040

EEE(E) IRER L MAS: 24.56 MALD: 24.21 MA30: 24,35 MAGD: 24,46

LXK, H PR R
ik, HMA60F i
EF-HTAT, XIETA
DTG (55






OEBPS/Image00088.jpg
Mfﬁg SF: 62336 MAVOLS: 57486 MAVOL1D: 44725

79259)






OEBPS/Image00003.jpg
AR Bkt
163.47]

140.70) 2010/'19)51 Jii 11] ?:lr _;’
ik A 15000k

117.92] ".

45.15] "J'W
hi J" " hll‘
i er I, "lfi

4331 ."“‘\ il
"

J'!‘V‘u" ,EN ‘LW

,ll'\m"“lwn'ul»l\’“’h b

26.53]

20084110, JBE A
.:.577 T 11JL[_

Ty —
1368697

91994]

45997

10ty





OEBPS/Image00004.jpg
BeER) PERR
1158

mm th n ‘r”,uh

(UK A, BT
FiEti, SRIBBUR T ———f——*w

T, el 107 hnfer B ne "'1| "
I

hlU'"

1
9:13; S+ 139110 MAVOLS: 207526 MAVOL1D: 163521

s 1 It HN L ||MH NI "" h H ‘ HM It 1 e A






OEBPS/Image00001.jpg





OEBPS/Image00002.jpg
-h

-1

N W e N

%)

2ERRERNEIHREXIE

64 65

6.2

6.1

20105 2011% 28

128

18

3R

4B

5B

68

7R

8H

98

108

15

128





OEBPS/Image00079.jpg
5
555555

LT






OEBPS/Image00200.jpg
9.24]

8.09)

5.94)

5.78)

463

347

232

116
113418

80234

40117}

EeEE) B

3. WG . ABREAR IR S, TG
Hi—He T \
} i
-
1. 20 L 0 1K B il AN
~ A 2 zaumEm
il o A
I " [ IE
oy 'Ihuﬂ‘lﬁﬁugﬁu."u* " '
S5 48148 MAYOLS: 42383 MAYOL10: 49560 *

ki

[






OEBPS/Image00000.jpg
TF I HE &AL
Publishing House of Electronics Industry
Jt3 « BEUING





OEBPS/Image00199.jpg
BER) RFEkE
1421

ﬁjfﬂ s
o I
tﬂwﬂﬁﬁ Wﬁ%ﬁﬁw#h t
“n ﬂ% I+
!
; |
[;]Dé@ im‘ﬂ_tﬁ
ESDlSDﬂ
.Mﬂﬂ%ﬁlmrﬂm Sl






OEBPS/Image00321.jpg





OEBPS/Image00081.jpg
920

890

859

828

7.97

7566

7.3

7.05

674

LS BILEE
0

il

85850]

42940]

19

55 48370 MAVOLS: 58315 MAVOL10: 59737

hTl

00

03






OEBPS/Image00202.jpg





OEBPS/Image00080.jpg
g8 <iEES

26.04)

5. 50

—
24.70)
23.34)

1
T

21.97) 1 T

1029 ‘ T’L ‘

| 5
I |
17.38| ‘ T T
16.52| *
*15 0
15.1
B 112985 MAVOLS: 123851 MAVOL 10: 152695
294553
— T T L1 =

147276| ] = = - [ o~

02 03 08 05





OEBPS/Image00201.jpg
BEE(ER) PEkk
34 62|
3082
2702
= 3B, LABKESAR RS 3, JFIRHT—
ST H
~ 4
! Lm I
TR L)
1551 1. PRSI Bl 58 8 T X \ ﬂ]"+ @ -
\ D{r-ﬁ*- ?
ot aed” - \
R . o 2 Z % AT
Thg‘#‘u +éh,jﬁ?¢“l73°uﬁ+ - A
. ° eI, L0yya] B
941171:3 BF: 693761 MAVOLS: 641552 MAYOL10: 665991 !Z:IE ‘ﬁ \'[_']/.gf‘ﬁ:/l 2
634371 /
317186|
[ [






OEBPS/Image00007.jpg
1202

1074

945

816

686

557

4.28]

298|

169
234069

117035]

[BER(ER) BER

jiidia
A
Jiaf fi |
BN

S

"’hh” |‘|"u'\|ﬂ1

FEAY

L&A, A AL THIXT
FPIRAS, F%Mlu%?
R, X T
NEZERL, AW R X
nff, L
EIRC L EATIE

- u"uq wi“'

|
.I\""l

)
i

UN\M'I\

WMNHW
ﬂ'h“ \ h il

hip

B 63946 MAVOLS: 58518 MAVOL10: 43053

pinim e |
05 06 08

o4

07






OEBPS/Image00008.jpg
(11






OEBPS/Image00005.jpg
50.77|

45.42]

40.07|

34.65|

29 30|

23.95|

18.53]

1348

7.76|
154750)

77375|

100}

Fe(EE) PEEHR

48.62

2007-11-05, B “J

il

AT ST

Fali Pl AL S T sy v
BRIEEZ K . B
SEAFHARA BT s D

MMWWW

i

P L BRS F

' |
i U I
|, 1
|Wme“m i m||
{ lm“”""“I-\‘“"“"""“‘"'wur
g, .
i ST
o g
i b .
W . I
baa K
- q
B F: 329572 MAVOLS: 406372 MAVOL10: 345927 .
i T T T et






OEBPS/Image00006.jpg
85

5|

261671 ‘w“ o
JMWW

EER(E) PRES

BERT, AR ECH BT O
ik, AR, R~
AR FE 53 12 B ]

%

|
11 S VR T 4 5 (105 o2 1 M'
A ok — gk o W
ik, X T ORIRIX MR AGEE —
2, W LIE A

EH > n
zzzzzz 1 131725 MAVOLS: 170574 MAYOL1D: 175968

l}‘ |

mwmm

il
11






OEBPS/Image00094.jpg
BeE(ER) 2BXE
16.52)

1eye

15.78| »

15.02] ¢

1426

1351

1199

1124
115497

(S5 5204 MAVOLS: 5393 MAVOLI0: 13764

77614]

38807 P — =

]

o T = |






OEBPS/Image00215.jpg
E(E1) KBl
1914

A AL T R AT (1 i —ﬁ
|

!
UWW






OEBPS/Image00093.jpg
aaaaaa

o] (14 -
i o






OEBPS/Image00214.jpg
o HEER) SRR

*ﬁﬁﬁgﬁﬂﬂ?ﬁﬁ*%'

F'i

l‘"* []ﬂ‘a+|

’ﬁil






OEBPS/Image00096.jpg
Eek(E40) n B

19.43 '

1881

18.17]

17.54

16.90] T ‘

16.27|

15564

15.00 |

JrE n =il
7y [ 173% MAVOLS: 16702 MAVOLLO: 19667

58576

b = - 04





OEBPS/Image00217.jpg
40,86}

37.38)

33.89)

3041

26.92]

2344
95900)

47950)

+85.93]

+69.06}

+48.77)

+25 48]

BEEEE) IRAREH

Yof

Il

3t

&_i#."'

¢.¢T++a¢m¢++ﬂ

39.99

&

U

I N RO SR SO e

RSII] 280 1780

[ S5+ 9465 MAVOLS: 9227 MAVOL1D: 13101

f RSHEERES0 F 7, &

S,






OEBPS/Image00095.jpg
B Bl
37 58|

EER 5112
1111111111111111111111111111111111

333333






OEBPS/Image00216.jpg
936

821

7.08

59

361
157638]

80428
i}

+098

+0.59)

+0.20)

048]

BEEEH) SRt

e

ot
A_:Jéﬁ-#-r':’—‘?d]T

m
D+ _L+
;H- TQ*-.

[SFF: 405916 MAVOLS: 450878 MAVOL10: 474982

=

] TS Setaud |

1ACD(12,26,9) DIFF: -0.24 DEA: +0.01 MACD: -0.51

e T Tttt LLLLL

giiliiil






OEBPS/Image00098.jpg
44444

000000

=l s .‘,!r ,!‘ <
4 |ﬂ|i||||||m|Imluimmﬁfﬁlmﬂﬁ-ﬂianm]






OEBPS/Image00097.jpg
sssss

‘!, 1N
e un will ||ml 1
ird ng

Sl 1 TR 1T T —






OEBPS/Image00218.jpg
BeEER) BERA
1385

1385

13.04 | L A:‘l—_1
il
1223 - T éﬁ j*+ ;

A '
s = ‘

o B[R

10.01
981 [ o 1 - 2k
322385 BF: 48875 MAVOLS: 40038 MAVOL10: 43348 RSI I [5] l_ j‘{‘ ﬁ]x 80
16193
49151 \S1(6,12,24) RSI6: +27.89 RSI12: +38,35 RSI24: +45.42 o5 88
+7274)
+53.58|

442 P 0] T BERE80, HAME
gt e =)

T






OEBPS/Image00209.jpg
([FeR(ERR) KMt
e

15.15|
1
a6

sar ‘M

i
il
il

2 o

218

17035|
5317

[ 43799 MAVOLS: 53953 MAVOLID: 66182

ettt e

+1 28]

+020|

w031

047]

1ACD(12,26,3) DIFF: +1.28 DEA: +0.98 MACD:

+0.58

neg
m‘
|






OEBPS/Image00090.jpg
7.23]

585

EER(ER) sTilE

28 37119 MAVOLS: 35431 MAVOLID: 27795

55555

33333

M Y SN m I
i L R T R e e e

>






OEBPS/Image00211.jpg
g7 FEER) THER
N ‘\
fi | ‘M W “
NH‘ \‘H ‘ I ﬂ‘\ ’|||||||” ‘M I||\M “
1“\\”“ H‘ N h“‘\ |I'1\”W”w‘\\ I,
W | i ’HI|||| T X

“\‘ H‘ill"|||||r‘“ ”“\w“"‘lul' [
w‘w‘H‘\”‘hu"||.| fi

’||||ﬂl‘ |:l‘
BT 2:2: R Ty p—
ol MACDIS R TR
B, HKIH AR

TEAT )7






OEBPS/Image00089.jpg





OEBPS/Image00210.jpg
1 [BEER) XiasiA

'y

ol
! "*\Uﬂﬁnmﬁxmﬂ Maﬁll,

[ Wi
* i ”'au u”*”'“ﬂ | WD il iwl d
f IA*DVQ i Mﬁ‘# X
m
ruf? khi” ‘M' D%
tiza
< 66585 MAYOLS: 36476 MAVOLI0: 24694 | __gxE
Jml.ll._.ML






OEBPS/Image00092.jpg





OEBPS/Image00213.jpg
944
8.49|
7sa]d]i
718]
6.52]

5.87|

BE8(ER) HTIR

TI*¢|G¢!¢¢F

T
**im@+ﬂfé?l9ﬁ

575251 (%7 !
293495

+0.50]

403

+012|

0.7






OEBPS/Image00091.jpg
EE(EH) STHRRR
5.60)

9.15]

t iM-
452H l*q i
[
W
i
315 '
Il ' 0
266| 17 +I‘l.'l ﬁ?l[l[??é'? L
fIEfL X AR e, .l'ur o
R RO, & R T,
PR FICIE A o

168
17462|

S5 2327 MAYOLS: 3739 MAVOL10: 4800

8823|

o b
TS e e | 1 P






OEBPS/Image00212.jpg
[BEE(ER) BRnE

[rv w
WJ' IM

.28

|
lﬂ“lml

T g, : MACDIE f7 11 |- %€
LT ey iy, R, FL ]
TT AN SR T4 L
Y |
My v
o i
Ilu‘o‘,n
S AT

80104

BT T, o) o e

PO e

ILM\H“Hllllmm‘H
HHHHU””"' "

LSS

024

083






OEBPS/Image00182.jpg
150 HER) BB #RifE# 000507
15,97 2010-10-25,—~
11.89) 99%
11.80| l8.20%
15.2¢ 171 B.37%
11.63] I7.54%
11.54] 6.71%
11.45| l5.68%
R 11.38] l5.05%
127} l4.229%
11.18] f3.39%
1344 A 11.09| l2.55%
J] 11.00f h72%
0 1091 l0.89%
+¢ 1081 0.00%
12.08) +ﬁ”lﬁ|‘?l B* 1072 081%
'« 2010-10-25 oo
247%
1o ﬁ t u 1045 b:30%
10:36| l4.13%
U T¢.H 'fo t 1027 l4.96%
| m l? 1018] l5.80%
545 10.08| l6.63%
T‘ ;n“ﬂ 10.00] i7.45%
tf_ ﬁl 991 8:29%
2
982 l9.12%
ngiii B3 162903 MAVOLS: 202808 MAVOL10: 167262 ;;i o
5081
43389
198574
3815
2892
99437 2169
ks M I M }l \ W
723
m‘l\ ill‘ I i ’.|‘|\|‘I7i\nh.\\\I\.h.\lh\!mm.n I‘L.A|\|\IJ m .\||L‘|.mm.‘h m‘.‘Iurl,wlm’nﬂl‘l\ih |






OEBPS/Image00303.jpg
*STF 1 600209
EE RS

T4 ;ﬂj/ﬂ) 10-01-05 .
25y

764

l9.24%
iy 5.30%
y ‘l w o8 7.57%
7.09 l6.71%
‘f‘ x 7.03 P
b 5.04%
] M u | o 4 22%
R & 3.37%
‘ ?ﬂ ot [2.55%
m 1 h . 169%
n b? 670 o
MW w g 0.00%
w o 0.79%
' . »u o 161%
g o 2.47%
Jk T 'q] o 328%
@l per + l4.14%
on l4.95%
) m ‘ | «& o 581%
| |
H' i 7.48%
) ﬂu | ; 6.19 18.30%
m e 19.16%
- o 10.02%
5.93
559 55 : 218885 MAVOLS: 142452 MAVOL 10: 102924 FRAE i::;
589266
20964|
17470)
= 13978
10482
6988
197714
4 hlnhflnn






OEBPS/Image00181.jpg
1876

17.04)

15.32]

1360

11.89)

1047]

845

673

501
522855|

314531

[EILR(E1) PiiRey
Fiti 5 PR H L A AR - b A
5 T72011-02-0911 ik 452 ik
B, KLY H T
FEEIIFELZbRE, FA] l
TR < ‘#
b )
T W A
W W e
o
Duﬂmlm-u-ﬂ
omar

2011-02-09

[E5F: 167328 MAVOLS: 122845 MAVOL1D: 122109

I
o
e e T

AN o aze o e s






OEBPS/Image00302.jpg
20.52|

18.13]

1571

13.29

10.90|

8.48]

6.08

364

He PRk

32 JE R v 1 TR
HI'J{%I I JRE A b 4 T

SRAN, PR T £
Vk‘, TH I BLBUTE

/
o, Ny

129272|

92843|

46424

251 90049 MAVOLS: 83432 MAVOL10: 70955

08

10 11

PR

02






OEBPS/Image00184.jpg
5.5 PEER) FRAET

17.20]

sssss

54705| |
27353 l‘l

| - -
N il I'r'rrim [ mim || |-mi|=l |!| i mimlm ’I I [ |i|| n |iﬂ||ﬂ'l'T'1!| |I|I| ml o mlml






OEBPS/Image00305.jpg
12521
124.29)
123.37]
122.40|
121.47]
120,50
119.58]
11861
11769
116.72]
11580
11482
11383|
11283
111.96]
111,04
11007|
103.15|
108.18|
107.25|
106.28|
105.36|
104.39)
103.47|
10245|
1075
958|
841
77|
599)
482|
35|
241
124

RF B 002310

2010-01-05,=

110.00%

19%
8.36%

7.52%

1%
I5.86%

5.05%
{4 20%
39%

[254%

73%
0.87%.
00%

79%

1 64%
[2.45%
[3.30%

1%
7%

(5.76%
[563%
{7 44%

29%

10%

0.00%

|||I|ﬂ.||| il |’






OEBPS/Image00183.jpg
RenwF 002199

0 2011-08-19,F
16 ] 10.03%
1611 21%
15.99| l8.38%
15. [7.56%
1574 A / 69%
1561 / \\N,_ | A / 5.86%
15, y V -vA>~'/ \VVJ /F 5.04%
15.37] \_,M 21%
15.24 4%
154 {,’r\) l252%
154 1.69%
14,88 J : 0.87%
1475 0.00%
14, 83%
1451 — < r 165%
14.38] \-’_\, l2.48%
14.26] [3.34%
14.13) 17%
14.01 00%
13, 5.82%
13.78| 69%
1364 [751%
13 4%
13.40| l9.17%
1327} 10.03%
2121
237
1699)-

1
10:
s ] — l
347, . i - g .
T ll.nlll]]l ”ﬂl] duﬂldll].dﬂh.ﬂ.,muuhuuldmhlL il tlm,I.l..Ll..mu.uLL.uu,mmI ittt sl LJLJ,J”mth






OEBPS/Image00304.jpg
18.54

16.40

14.25|

12.10

9.93)

7.78)

563

3.

EERSE 7]

. DD*HQ&Q'*-Q[F
‘“‘"&:ﬂ

1

2010-01-05

Eﬁ“?**mﬁ]“‘ﬂﬂ#ﬂm‘ﬁ‘m'mg;*:p

.UI

0
L

917538

511692|

305846

515 : 343169 MAVOLS: 540703 MAVOL 10: 566529

07

12 01

02

17.79

03






OEBPS/Image00186.jpg
EEER) RhkGhl
18.02]

N3

201 1704725, H 1 i ik F
S o, HAS

l: S T o0l e

"h”u "’ |” "‘""I Mh

i I g '
Im PV e e
| H LTk 1
! |||“"M“|' llu” Y l'n
[E5F: 7662 MAVOLS: 1AVOLT






OEBPS/Image00307.jpg
FEk(ER) FABR
145.94]

K

111.98]

95.00) ‘ﬂa'

!ﬂ*rhﬂ'"w i e

61.03]

m.l'

4405 l!" it

U
M, ™ 2010-01-05

26,84
101042

a
[ 18554 MAVOLS: 21506 MAVOL10: 37277 AT

67361

33681

i . -
TPV e et { o a1

‘MHMmmmmm‘ fli ‘ i n|umnﬂl\l\l’l’lfﬂﬂﬂI\ﬂ'ﬂ\l\mn n‘.mn\nmnl\l\l\rn






OEBPS/Image00185.jpg
Flizg]d 600647

2011-04-25,—

1837 10.01%
162 I 20%
1613 o
16.00| {7 52%
15.88| £.70%
15.75| ‘ B84%
15.63| N 3 \ 3 O 1 {5.03%
19 PRI B S LT } e
RN SR |
ol Y H g hERE H WG, X | oy

ey : I
s — = EP T4 51 wZﬁLkE’;WL’Eﬁ. —-—E; e
1y LA ks } I
a5t ! b
1439 I a1
1426 | {4.17%
14.14| {4.99%
14.02| ‘ 80%
13.89| ‘ 16.66%
13.77] | {7 48%
1384 : | pase
13.52f T 15%
13.39) ‘ 0.01%
20834
18230) !
19826
13021
10417 !
7013
5209|
2604 hl\”lm T h'nmlu.l\lumm il - y .






OEBPS/Image00306.jpg
4957

47.06

4454

4202

3950

36.99

3447

3192

101042[F

67757

33894

BL(E) 7 EH

[ —

= 2010-01-05——
[
| |
-¢#L ’
. L LT
N =
—32.80
E#: 14092 MAVOLS: 13287 MAYOL10: 9747
T 1 T






OEBPS/Image00188.jpg
[BeER) FRER
3.25|

=
244172/ BT 23717 MAVOLS: 32978 M

zzzzzz

2010-04-01 _.r ”

by
?fﬁTn ll"ﬂgla

s
61043 | l .A i
el






OEBPS/Image00187.jpg
ARz 000502
2010-04-01,/1
1289 0%
12.84| 9.25%
1274 B.41%
1264| {7 568%
1254 —+t - + 6.74%
12.44| — /\/\\r/\ (5.91%
1238 \ LaNPENR o
L o g e S f% v.l\f' A= 2%
1215 ﬁ{ﬁf‘?’l‘ﬁfﬁjﬁ;‘k$ﬁﬁﬂiﬁ 5 7 ijﬁjj 40%
1208 ol [ = l257%
el Hﬁl’E‘(‘}Hf*& JREA TS T iy
L o e B
nw A HIRERERACH, KRB e
o — L oot
11561 — [165%
1149 , b s
1139 b
1129 1%
111y loo%
o7 3%
1097 %
1087| (7.50%
10.77| T = (8.33%
1067| +817%
1057| 0.04%
14939
13072
11205|
e
7470
5602
3735
B u..l|‘| — j“hml\”n|l|i|‘||l|||l\|u.\I\I\.‘Imnml\|\|\|\.\h'm.mu,.m.um.m.ul||ﬂ.m|‘Ill‘y;.mm.d'lnu\.\llm T \jluuh}n|ml|||1n






OEBPS/Image00308.jpg
7921

85.29)

58.32)

5138

44.40)

37.43

3038

250772[BE

167181

83591

B(E )

a8z

ERE

PRCHET Bk
Sl

[[DRE

/I [
PRI, GBI )
LG, bR AR IR T I RETT

6. 77






OEBPS/Image00299.jpg
106.04

94.47)

8273

7118f

59.42]

47 58|

3811

24.37)

1263}

330296

165148

BEER) MRAR

d
RSS2, [RIRE ™ A A0
R kA T R, izﬂm&
nﬁu ARAF SR fe s P TRE , 00T iy ?
A T G A ~
i Dﬁw‘oﬂ
lﬂfuﬁ,m v goetlya absgtl’ Wity
" 1 mﬂu.“ﬁ, M““Ln"‘
14.&0“ E slobay n éﬂ *
i iLH 0
B 179833 MAVOLS: 190397 MAVOL10: 180613






OEBPS/Image00180.jpg
G 000506

2011-02:08,=

1.8 000%
1173} - - = fa1a%
11.70] —f— 34%

181
1"s:

1143 lss7%
1125 p S / 7%
6] W I 6%
1o T 1%

10.98]
1083}
1080|

REEA LEkpER, B
WA R, X E— —E.un%
el IR RO K E S TSRy S i R el
P, FATI R 5 WL T

1044 5 b
1035 - H e )
1028 lossos
1047} T  83%
10.08| I B64%
9.99| ‘ {749%
9.90| 30%
s 1%
9 ‘ 0.00%
11046 ‘
9834 ‘
8821} I -+t
74 T
6129 I
1917
arod . H
2492| I I
1280} 1 1t | — 1 it
_u\.l..\.‘.mxmulmhﬂﬂum i JInI‘.J" Al nl hﬂm|..,.h.aml.\nn..l.‘h,m il






OEBPS/Image00301.jpg





OEBPS/Image00179.jpg
E(E) KiERIE
1027

10.08
973 W

|
19 |
2011-08-11 AL w

8.65| |

811

* T ""ag'L

703 f

a

oS, 369453 MAVOLS: 225756 MAVOLID: 207688

499177

334891 —

167445 !






OEBPS/Image00300.jpg
EE(ER) BHFE
3.19)

WK, B, (e fEbEsE R B
BAE 5T S I H 0 O
40% , AE R — H KRB X S ME
AERT R, TN e Uﬂh
BT S R |

LUK 2% 20 1 S 9 wwww

!

1l

l'lLJ:’f' " ﬂdlﬂ
‘557: il |Mi?

a
947 I 12785 MAVOLS: 22553 MAVOLID: 21146

88523






OEBPS/Image00193.jpg
954
9.47

940/

933
9.25
918
an
9.04
8.9
8.9
852
874
867
860
853
845
838
831
824
817
8.09
802
7.5
758
7.0
17214
15090)
12968
10843
8607
6483
4359
2236

AmHA 000570

2011-05-17,=

e %

24%
18.40%
I7.56%

16.72%

I5.89%

05%

21%
37%

2.53%
70%

J0.86%

—E_uo%
78%

B1%

2.45%
26%

l4.13%

Ja.98%
80%

16.64%

I7.48%

32%
15%

0.03%

(ITY™" I

Tt AT — N






OEBPS/Image00314.jpg
Fek(EiR) =R
16.98

aaaaaa

333333

777777

L
ISRl

\.‘.m |






OEBPS/Image00192.jpg
EEEEEEEEEE
8.89|

8.75
20110714—}]}

ST 8
. .!! i
Hm Tewail | i \i\i]i;i\l\l‘





OEBPS/Image00313.jpg
EER(ER) RIhH
905

’ wnm%um ‘

1597T‘mu

by b
dly I fl_IﬂU

ﬂinﬂ??*'mﬂ*wlﬂ 'an?

AN A VT L5091l
WP, RS E S
Ar, SIS T

i

I

il






OEBPS/Image00195.jpg
2334

2084

185

16.15|

1375

11.36|

5.96|

6.53|

[BeER) &iERA

WHRTLISEA,
T I

| “”‘uumh
\‘| hhl

}"Nhl

22.50

|

B L% |

o H U’MHWWK%E%M\”

2009-07- 1s—>|

\ |
‘1 | i it i I|“ Wy ””"‘|

74703

497535

248799

]

15.99)
15.88)

1575)

1563

1551
15.39)
1527}
1515}
15.03)
1491
14.79)
14.67)

1454

14.42]
14.30)
14.19)
14.08}
13.94]
13.82]
13.70)
13 58]
1346}
1334
1322}
13.09)
23345}
20486}
17469)
14810}
11752}

8893

5876,

3017

BAE7 7 000612

2009-07-15,=

097%
9.19%
8.33%
7.52%
l6.70%
l5.88%
15.02%
l4.20%
3.38%
252%
h70%
l0.88%
{0.00%
l0.80%
1.62%
l2.44%
3.30%
412%
l4.94%
15.80%
6.61%
7.43%
18.25%
9.11%
- 97%

hlﬁﬂm‘l‘l\lihd i ‘.u.,.w..un.m‘.‘dm.;u

IMMH‘“IIJI\MhmhIll\l\h.‘m\hl.mmhmlwuu






OEBPS/Image00316.jpg
g8 PExE

|
f '|||"|M| 'wﬂ‘ulnpl "|
X il
'm||ﬂ|,.ﬂ| |ﬂ 'hMhuulhl‘nlln'hmm"l ﬁo
\
g “
“.U'ln'ﬂm “'ln Hw“ oﬂl“ ' i
| MV V. ni!'“ i n|' | !
mmllvjiﬁ.onu 'i'n 0 lv /V
1 628262 MAVOLS: 607003 MAVOLI0: 614758 *
2010-10-26 ——»






OEBPS/Image00194.jpg
BEER) FR%A
12.40)

2011-05-17

!
6|l' | l||| 'l'

l
wml\ I n,.,nhl’ um "I \ «2011-05-18
|

=
Jag0o| BT 25874 MAVOLS: 22465 MAVOLID: 21525

\MmmﬁhiﬂﬂVl\HWN\M \M il






OEBPS/Image00315.jpg
FE%ZE 601186

i 201010-26,=
8.4 5.99%
8.45| 1 46%
8.40| . 4.92%
8. .36%
8.32f 3.83%
8.27| 3.29%
8 273%
8.1 12.19%
8.1 1.66%
8.1 1.10%
84 .56%
801 00%
7.97| 53%
7 1.07%
7. 1.63%
2 217%
77 12.70%
7.75 3.26%
7.7 A 13.80%

AN 2%
2 14.90%
i AV T A v
.99%
g Dttt Lo i s cnnl et et g B el |






OEBPS/Image00197.jpg
syioel B SR






OEBPS/Image00318.jpg
EeEE) SRR
1.3






OEBPS/Image00196.jpg
BeRER) Pefit

MRS 5 BRSS9 | 00 S i ﬂ
B A ORI AL bRAE . BRI ;
WAL 1) |- A7 ARG T i — R B X ok | |'
/v—
o TSI TR
“Tu]m‘ﬁ I e
i H
b !ﬂm nﬂn l”]?ql‘uﬂlnuu M hi Hh* ﬂ
- MD” U”*NWUMU k ‘ MR, UMU
t '“ln I' Ur”? !
o — ! hT
&
o
1> TSI TTTS52 FRVOLS 1568 FAVOLID: 5671






OEBPS/Image00317.jpg
.86

8.20)

7.54

6.88)

621

55

4.389)

Ee b Erke

Wl‘nﬂ’ﬂl%o"'l”mﬁ"

2010-10-26

2 202639 MAVOLS: 209797 YAVOL 10: 176724

(IR e

iimi

i

liinin
05 06






OEBPS/Image00198.jpg
EER) RS
1429

SRIARLRE , RBIZ I FBR T X — X

1120
1028
1002
918
834

749}
524741 [ 159705 MAVOLS: 207673 MAVOLIO: 2721

312370)






OEBPS/Image00189.jpg
1418

1334

1252

11.70)

1089

10.07]

9.25|

8.43|
50593

40861

20331

[EeR(ER) sTHft

2010-11-12 —»W

l‘l'

’!v
‘| hh'“'"'wl u

hﬁ

!
M. wlnwﬂ

i

“|ﬂ| m“'l
Oa

B 6946 MAVOLS: 11024 MAVOL1D: 8606

1343
13.38|
13.32]
1327}
13.22]
1347|
1311
13.06|
1301
12.95|
12.90]
12.85|
1279|
1274
12.69|
1263]
12.56|
1253]
1247]
1242]
1237
123
12.26|
1221
1245}
3871
3397 |
2897|
2423
1949)
1475

a74)

500

ST

X 000673

2010-11-12, 5
500%
461%
1418%
13.77%
13.36%
2.95%
52%
211%
1.70%
I1.26%
10.85%
0.44%
10.00%
10.40%
0.81%
1.22%
1 65%
2.07%
2.48%
2.91%
13.32%
3.73%
la.143%
4.57%

1 Miwlﬂh

o

|y||\hI\I-wl\”|ﬁ|\m\-hml\.anmh.\iyl,,I.n]..lllhll

15.00%






OEBPS/Image00310.jpg
38.23)

34.89)

EE

2817

2479

21,45

1807

1468
77941

52165|

26390)

BegER) HEdT

T”'l

)

16JCIX J]

|
ﬁﬂﬁ” | Um,, )

S 16865 MAVOLS: 19816 MAVOL1D: 17541

saitat e

HHHI\Il | TS 1 T \llliil | \||H

i il mrml

1
'& i,
ES 86 IT






OEBPS/Image00309.jpg
3763

34.98)

3229

2962

2695

24.29)

2182

1891
466007

310672

155336)

B BB

Jﬂﬂw
Tk

TS (1 I 4 il A A IR TG B T
HHFEM, XA GRS N
ABE AR, A AT 7 A 11
EE S

-
OS2 FRVOLTS 257
\\
—
T
[] | Wl A I -






OEBPS/Image00191.jpg
EEEEEEEEEE
891

2010-07-14, MJm#kE, X4
H Ik T e ﬁ’:Fuﬁ J‘—' U _.
P RWDIE, M HIEAT 0L
l FEGR IX A LT
I

i,

2011-07-13—»






OEBPS/Image00312.jpg
1005 PRER) FEs

il |
I OJEIX . JBIIIEAT ] i W|M
- SRS L, SR, JRATAT iMl%AM
J DL Frl i 4 S ™,
2| ﬂ \J
i
il
1
8. EI)—‘»T
. mn: S 53996 MAVOLS: 52397 MAVOLI0; 80030

”H‘

i

"Ia' ?

ﬂ“‘ a!] '} l‘ﬂ

hl

|
i

l}'

MM

“’ *w

L ST K bk ks )

[T






OEBPS/Image00190.jpg
J A4 RK 000529

20110713,

L S ——— T ———— ————————
729 EA %
789 - 34%
7.77] {7.52%
7 {A 6.63%
755 ls.86%
759 03%
753)- 1 1 . la.20%
747, 7%
74 l2:s5%
735 ! : ! - 2%
7.29] 89%
2 S S S————— 1
747, los1%
7 - 54%
7.5 l2.46%
6ag| 1 fa2en
633 laa2%
67, 95%
681 ! ! ls.78%
6.75] {6.60%
659 I7.43%
683|- ! Jo26%
657, 03%
651 96%

20788 1 - 1 :

26085

23 ‘

18618 ‘

14894, ‘

7
7447

il
. ISR SRR I






OEBPS/Image00311.jpg
B(ER) HRUT
3054

| )
|

4
16JCIX ] —> EUU M'x“

=
1111111

a
0386 MAVOLIO: 35618






OEBPS/Image00288.jpg
HedE EE
» EAEH

EFH Eoul
E24F]

» R EEIR

AEEE ik
¥ REAE

Foid  TUEE
FERE  BeTE
»BEeid

2HAE  EERE
PERES  EERS






OEBPS/Image00281.jpg
THE FEW STQ RO 25

LN N il





OEBPS/Image00280.jpg
T i

sER

610004

1.2370

FESEATR AR

I

AR

070099

1.0130

REVENS]

o EEE

b s S =

580002

1.4828

BIEEFIRK

P EE R

A

162201

1.3169

22.26%

eI I

Ji B A

AR

460005

1.3614

22.18%

IEvin

AN

233006

1.3558

21.97%

gy

b e =N

470008

1.2330

21.60%






OEBPS/Image00283.jpg
i S A






OEBPS/Image00282.jpg
FO) SR BEL 4

_FiFaks v ETFES

M= LIERT
AT HiEEIR
TS
Banz:ing
LEEE
hiFiE%






OEBPS/Image00285.jpg
ENBE

#4453 (500003 |

E3FEF

ZagE [o. -

AI3E (f%) 15800

ENEE
) EM[B]

[ 10000] ]

ERh 0977 | 300
=M 0978 30
E£=  0.975 2866
£ 0.974 11037
£— 0.973 ] 3301
B# 0973 P8 0.000%
E— 0.972 | 256
E= 0971 | 192
X= 0970 1 547
ZEM 0983 | 203
BN | 375
e 1070 i23C 0.878






OEBPS/Image00284.jpg
F5
1/500001
2 500002
3 500003
4 500005
5 500006
6 500008
7 500009
8 500011
9 500015

10/500018
11500038
12/500056
13500058

G eu
HEeeh
HE&FH
HETE
B4
HE R
gy
HxFn
ExsE
i
3
HERE
T
EEiRE

ki
-0.20%
-0.33%
0.00%
-0.09%
-0.22%
0.00%
0.10%
0.22%
0.11%
-0.33%
0.00%
-0.21%
-0.34%

27 | R
0.979 0.51%
0.906 0.88%
0.975 0.51%
1.105 0.64%
0.890 0.67%
0.931 0.75%
0.990 0.81%
0.9200 0.65%
0.907 0.44%
0.909 1.10%
1.039) 0.77%
0.949 1.27%
0.883 0.91%

£tk
-56.64%
22.41%
-83.53%
-9.43%
40.65%
-2.13%
0.12%
-59.96%
-66.47%
-30.60%
-52.87%
-43.52%
-34.23%

£lb
0.80
0.41
0.36
0.31
1.04
1.00
0.25
0.45
0.35
1.09
0.68
0.53
0.64





OEBPS/Image00287.jpg





OEBPS/Image00286.jpg
RAEER

EEFAER

HEE
fovap=-= 4
RS
HEfEE
HEEE
ChEEs
HAREERS
BN

FiREE
BokEEN

LevE-=
e
B
RIREE
RiEEE
Sk ek
REEE
SRS

2 =4
= =
o=
EEEE
EHRR
TEEA
Rk
FRES

ERFEE
HEEHBRE

IREE
LREREE
EFEs

ArEEE

el
RiRRBEEE
HMEIHRTRAES

| =<3
EEEE
EEEE
hEEE
PiREE
igEE
HEERRIT RS





OEBPS/Image00279.jpg
BR ez fz(%fﬁ@ 2%;%& ( gf) 200941 3%
TeR R K 630002 2.3660 37.76% 40.67 106.80%
AR AT R 519670 1.4220 30.59% 4.94 24.20%
RIS 002031 2.4630 29.50% 12.80 84.30%
PR RKIR A 070002 5.3750 24.92% 10.25 60.33%
BRI BN /R ¥ 630005 1.2090 24.64% 18.40 e
R INEE 000011 12.2780 24.24% 6.31 116.19%
HEERHIGK = | 000021 2.0240 23.95% 89.96 57.05%
FIREIHTH % $ZA [ 350005 1.5295 23.90% 1.70 34.99%






OEBPS/Image00292.jpg
0572]

0918]

0.863|

0.809)

0753

0.699)

0644

0.588]

0.534]

0479)

0.424]
38697|

55738

32699)

EeR(ER) Me%tiE

]
M ’
1 “u‘.Y

I
a .-oiqﬂ 451

i
U]

9
/ Tt

S5 21064 MAVOLS: 24299 MAVOL10: 24822






OEBPS/Image00291.jpg
BeE) RstiE
1208

e

1127 u !
n U|

i
1ouf’ lll |m’|]‘.q° "",J‘W“

0.969) "

03888 |
0809
0.730
0850
i by, |I'U'I
0492 ;4 gt

0411
485636

B+ 14385 MAVOLS: 17237 MAVOLL0: 16591

323757

161879

it






OEBPS/Image00294.jpg
FEAW 600435

g 2009-01-15,70
2 10.02%
2212 / 17%
21 /  23%
21.75[- / 17.34%
21 ! 40%
21 J/ .51%
21.20f — l4.62%
21.01] m\‘\ 13.68%
2 A S—a el et
20 M / 1.85%
20.4¢ 96%
2 2 e —————————————————————————————————————— %
204 .87%
19. 1.76%
19.711 1 1270%
19 13.50%
18 53%
19.16 |5.42%
18 .32%
18. 7.25%
18.61] .15%
18. 08%
18 10.02%

82
5497
;;49 m y Iy
i 1374» “Hllﬂﬂmmm n_..ljhlumuJJlllhuJJ||;.umu.l..ummm:mm.uuuuu.l.mmmu :hh]ﬂm lu.,wlh.m.u..nl..LliLﬂJ’ uﬂﬂlﬁm T P ———






OEBPS/Image00293.jpg





OEBPS/Image00296.jpg
4235

37.90)

33.39)

28.93|

24.42|

19.97]

15.4g]

10.9¢

EERLES )

U I‘ u.<— 2009-02-23
&
whﬂ
|
nﬁﬂ
2009-01-15 Hll +6T*+ll
}' &DT"""'“lm U* ﬁ*' U J ‘“.nr M
ot L Ly
b Dﬂf'vﬁﬂlﬁ? b / IWH IWHUG
™ 2009-02-24
3[112 52

528404

353725|

17904|

5 79910 MAVOLS: 78295 MAVOL10; 110604

12 o1

02

03 04 05

Dﬁ ’ln'¢‘r*h|o$¢eé"wlh-'ﬂh‘*'n“*

FRATR






OEBPS/Image00295.jpg
EEEEEE
2293

IS
33333






OEBPS/Image00298.jpg
Bt FHEHE
30.88|

27.40
23.88|
20.41
16.89)
13.41

gt
fﬁwﬁgmkﬁ“&‘w r%”u&».

9.89|

2010-09-01 —|

! ﬂ*ﬂ
i _&Dﬂmf‘%uuﬁu i

2 F: 74817 MAVOLS: 102100 MAVOL10: 117463
462937

309900|

156863

\
\m,w.um [ Y
i ] T e

02

mml

&,hJ

it






OEBPS/Image00297.jpg
RAEEE 600086

At 2010-09-01,=
14,10y .98%
N A ’f“ LY (N N W2 T o,
13.87, \v-’ 19%
137 / \NVF] 17.20%
1354—’\”[ = 6.39%
13.! 5.49%
13.40| 4.54%
13.29| 3.64%
13.17) 12.74%
11%’ 1.84%
12.94| 0.94%
124 00%
12.70) 0.90%
12! 1.80%
12.47| 12.70%
12 3.60%
12.24) 14.50%
121 44%
12.01 6.34%
114 7.24%
1171 14%
11.66 04%
118 .98%
140

12510

10906}

9.

74

6255

4731 i - 3 | =

3127| ‘ ] H

154 Mﬁlul ([T h..u." |'|ﬂhﬁ|[||l| fiA I' \H| || H] ||||||HIII|II||Jlmhm_lllhmj; MErsTIAT J|h|ln,|” TR






OEBPS/Image00290.jpg
ExF

RESE

Eesiyid

Frlldries

Rigna

=]

500001

BExid

FEEE

T35 HE

LaLiE:

ZHfE






OEBPS/Image00289.jpg
#ICHEA - 2011/6/30

S FHFERH [N 2 ns] hif GL) HEEEERI %)
1 PEREH 601668 886, 600, 000. 00 7.92
2 EANEEEE 000527 836, 961, 843. 86 T.92
3 SEEEE 600050 869, 779, 491. 00 757
4 1BRERT 600036 787, 837, 999. 62 T.04
s BRI 800016 773,550, 000. 00 6.91
3 biwalszkr 000851 587, 500, 000. 00 5.25
T EREH 000024 512, 400, 000. 00 4.58
3 HESER 800690 405, 535, 102. 70 3.62
9 HEHRT 600015 358, 841, 537. 87 3.21

10 ifiaa 000083 324, 309, 303. 82 2.90






OEBPS/Image00163.jpg
BeL(EH) Eaei
410

=
Jooeas|E T 132059 MAVOLS: 148016 MAVOL1D: 136890

999999

222222

111111

44444

‘r" :».11!"!'i i ‘
ot

il

B f IMU%FW%
LT REE, XSEE
Pip=vasivdliof: 2

B, ALk
1‘)5(3—”. 5%, L_
EFE T E
S A AR

i\l b

M
AN






OEBPS/Image00162.jpg





OEBPS/Image00165.jpg
[EER(E) PREIR
3580

aaaaa

55555

aaaaa

D - EKE R T RE
ZEVE MR, — Ok,
XL 5E }JLIJXﬂ ll:k?/ﬂﬁ
5, ARG PR

MR L MRS, Jkﬂ]T
NEECTEILSER S

(TR

”






OEBPS/Image00164.jpg
o BER(H1R) Bt

oS 111991 MAVOLS: 75900 MAVOLID: 51497

555555






OEBPS/Image00167.jpg
BERE) sk
14.79)

\HA

IH‘ i
ulHHW i i






OEBPS/Image00166.jpg
S RCH B R

Wk, S B AR K ‘
GINESS S SIbEEN

BLIFh Tk, W
ll‘

RO IR IR T4~ ‘
Wi

SKERRII A
S N T F,;,};- 34l ‘
TR e Hlmmmﬂmm ‘

ﬂ"

-

:m

1






OEBPS/Image00168.jpg
1687] Ff(EiR) Bk

l
J ﬂ l
WW |ﬁ "‘lblM“"" i
1
MM n‘ﬂ 'm‘
e it bl
w
e E;% | strE -

ssssss

555555

555555

333333

e
M

filil






OEBPS/Image00159.jpg
- Ee(EE) BRILT

A RODZERE T UL AR5 X, 1k

AETRGES Y, WA PR, IR il
A7 R g i}






OEBPS/Image00161.jpg
14,82
AMH BRI ASTI] T —

e

113

KX A 2%

=
K
o =
g =,
Bk 2 =
=R =
= —_

" g =

" U B =T

# o =

g —_

u —

® =

jisg






OEBPS/Image00160.jpg
FR(ER) BEUT
4.64

AR (- S
P aise g i i
J R PR E B
AR

-

a
e ] :
161079| 53+ 97203 MAVOLS: 88684 MAVOL1D: 67874 IR

333333
sssss

44444

bl
illl

22222






OEBPS/Image00174.jpg
X AT 000931

2011-02-11L, 7

7.49

99%
19%

36%

=17 53%
69%

7.0

15.86%

02%
19%

7.04
638

[3.36%

692

252%
59%

687
681
676
670

I0.85%

0.77%
B1%

664

2.44%

659

B27%

653
647

1%
{4.94%

542

.36

7%
B1%

630

i7.44%

625

28%

619
813
70111

1%

61461

52811

44181
35055|

26405
17755

9105






OEBPS/Image00173.jpg
4p 47| ERLER) BTCRER

9. 45<U
36.29| H

i
WWH

2151
D%L.ﬁﬂlr.eﬁ-ﬂ
2010-07-06 o
1682 2010-07-07 0
0
LTS \\“n
Lot 7.énv.A-+. w
1168 -
@ .=D.¢|+..ﬁ e Dlﬁ*%lTD *0
1 a0 =} wosel
Q5.4
25&57;3 BT 102339 MAVOLS: 111150 MAVOLLD: 109356 .

179864

30990
A o

] 0 AT (T T v






OEBPS/Image00078.jpg





OEBPS/Image00176.jpg
16.89|

15.09|

13.30|

11.50|

4.30|
917535

615563

307782

(EH) STRE

7.25)
7.20|
744
7.09|
7.03|
6.98]
6.92|
6.67|
681
6.76|
6.70|
6.65|
6.59|
654
6.4|
6.43]
6.37|
6.32|
6.26|
621
6.15|
6.10|
6.04
5.99|
5.93|

28036

24526

21027|

17617|
14018|
10608|
7009|
3599

*STF 4 600209

2010-01-05,=

0.02%
9.19%
B.37%
I7.54%
l6.68%
l5.85%
15.03%
la.21%
3.34%
251%
I.69%
0.87%
j0.00%
0.82%
11.65%
247%
[3.34%
la.16%
l4.99%
l5.81%
l6.68%
i7.50%
l8.32%
l915%
0.02%

ahdﬂummﬂ“Immu.m.m.‘.w






OEBPS/Image00175.jpg
BEEER) P X
10.22]

10.00—

960

1L, L
\ | ’ +l.l.

LT
T
770 T. Al ‘
—
7.0 :
1 - J‘ lj__]lf'] T *.-
T
5.43) 'E'Elljléj,!mcij ‘ -4::‘5*

5801z . _
10g0s0| BT} 973711 MAVOLS: 445698 MAYOL10: 427794 —

72982)

N

36883

i}






OEBPS/Image00319.jpg
XERTFIRNRIES Y EBE—AWEEH!
IHREESWTT, BIFZLHFTNRBER,
HIRETRTES S ESF NS, BRI IR ARG
EE—AURE, TE-RBE, RIS E!

. ruluemur. Nouss or ascmmu mnumv





OEBPS/Image00076.jpg
Fh(S40) Her™

575 FS i

561 ‘ 1

546 ‘ |

|
532 T | ‘ | T

517 | I

503 T

488

T4
474 /
B 47791 MAVOLS: 35853 MAYOL1D: 36345

55929]

37286|

18643] -

12 01 fiyld 03





OEBPS/Image00178.jpg
2626,

2615
2609
2604
2599
2593

2582)
2577
2571
2566
2560)
2555
2543
2544)
2538
2533
2528
2522)
2515
2511
2508)
2500)
2435

2484)
2478
2473
3298
2965
2631
2318
1983
1649
131§
1001

2011-08-11,10

00%
279%

[2.58%

[2.36%
[215%

11.94%
172%

.51%
129%

1.08%
86%

0.65%

4%

22%

0.00%
21%

0.42%
0.64%

185%
11.08%
.28%

50%

71%

2%
[214%

[2.35%
[2.56%

[278%
'3.00%

Al






OEBPS/Image00077.jpg
1.04

1075

1045

1047

9.88]

9.30)

a0

8.72]

31376

11045

RR(EAR) *sTPA

8

mﬂ‘}

SF: 41714 MAVOLS: 46271 MAVOL10: 30822






OEBPS/Image00177.jpg
RigxiE 000679

2011-08-11,70
8.38 19.97%
832 9.15%
8.25] 33%
819 |7 50%
813 6.68%
807\ 15.85%
8.00 14.99%
794 14.16%
787 — 3.34%
781 . " [252%
775 R, S8R H B 1.69%
e TRAM Ry e

7 .56 j:gﬁq qgfﬁﬁﬁg'}z*]’ 0.82%
ER3CE

743 f247%
737 - [3.30%
73 l4.12%
7.24 t l4.99%
718 -+ l5.81%
7 - I6.63%
7.05 4 I7.46%
699 18.28%
693 = 9.11%
636 97%

22607 -

20080

17554

15027

12633

10107
7580
5053
2527 1

ittt IS T, <o I I S O A






OEBPS/Image00074.jpg
Het e
2299

2.59

200 —

21.00

19.99

18.99|

17.98] 0

L ‘ﬂ

Eid

14.97)
177704

i3

1 28407 MAVOLS: 39184 MAVOL10: 38502

s

83852

02





OEBPS/Image00075.jpg
EER T 0
18.89)|

e Y H R 207 9547 T TI.—}
’ SRAT IR, HMER R,

B2 %07 1 BT 9 2 10 1 'y
1441 P, A IR 15 AT B P

JRNE

13.28]

el

991
438090)

219045| .. fid
] il | 8 i e

08 09

S5 146777 MAVOLS: 159459 MAVOL 10: 154474






OEBPS/Image00170.jpg
eFHEA 000656

2011-02-10,

14.95%
54%
9.75) -
an o
9.67] - ‘ =
o A - {2.89%
s — ‘ {2.48%
= V i ‘ i E —‘ {2.07%
il ARViVA o HLBE, AURG i
RN, PG KA
2 .83%
i o JEARIHER T*ﬁiﬁ%}i P, ot b
9.37] e L ‘ o
833 Az Az BT Tk i =
= =S ) 83%
9.25] 7‘ o
b ‘ B6%
o ‘ 12.07%
914 ‘ i
910 F.BQ%
- ‘ {3.30%
9.02) ‘ -
o ‘ {4.13%
o ‘ {4.54%
891} : b
887 + ‘
8.83] ‘
2138 ‘ |
1870 ‘ |
1603 ‘
1336}
1069
802 H I ‘
534 H ‘ :
N |y e

i f]l 11 YO T T Y Ilh.l i X






OEBPS/Image00169.jpg





OEBPS/Image00172.jpg
AR 002190

2010-07-07,=
13.90 19.97%
1380} 9.15%
1369 } } 33%
13.59| 751%
]2;;% LRI B T, T 0%

0 I =31 ¢ 4 . w . Los

1212 ! la.14%
120 : } 6%
191 78%
11380 B5%
1170 ‘ i7.47%
1159 : , . i - — la.20%
1149 1%
1138 9.97%
17538 I

15405 |

13153 - ! - ! -

11020ff | - - - | -

8789 | |

6635 | |

4384 | |

251 I

T T T T ———— —————






OEBPS/Image00171.jpg
AR SR 002190

2010-07-06,=

10.01%
18.19%
= 34%
C 53%
867%
.86%
.00%
(4.19%
.34%
[2.52%

B7%
85%

Jo81%
B7%
- - - - l2.48%
- [3.34%
Ja15%
00%
82%
16.67%
I7.49%
[8.34%
j8.15%
001%

fammi e i TR T T ” o






OEBPS/Image00072.jpg
(S feERR
72

L HULHT, o
2110 WO TR, X
FIE T et
20.45] ‘ 4:@ l ‘
‘ —
19.83] ‘ { {—

l&ﬁﬁ? Wb

~‘~ <« JFEEHr
L |
Mm”””ﬁ -F ‘ M, BT

T EJ7, Xt TR

-

nl BB R o 24 H
B 7 ’ ¥
oA 10178 MAVOLS: 13183 MAYOL10: X513 ”g ’]Y/)C%}(/J\

41959 e \ \ 1 -

20985 |






OEBPS/Image00073.jpg
[EIER(EAR) R ERR
22,08

2044 |
+ ‘ | :
‘ ., T | | L |

1879

| n
I T T I

‘ L
‘ ‘
15.48)

1382] ‘.T +[

1247

1051 " _
43213657 | 8976 MAYOLS: 44071 MAYOLID: 65942 | RTER -

| ')

290397| e g

145198

I

a0





OEBPS/Image00148.jpg
g5p PHERD FHER

\\I unn“]

b
k‘ il
I“ M\”}‘ ““\“ ’ |\‘H||‘|
|

W NN N‘M| ’
vd“\nl ““l('llllI ‘Inhw i i H|\'| ! ‘HHLN ll“ulﬂ ‘I\ 4,

“uMH )
M WVI‘F h'\wlm l‘\
34.90| ‘I‘l‘lwl‘l‘““‘h”ihl ‘W

|!
MMH “ FRSEG9 FRGE RN, M5
HE IR 2 AR T AR A 4
224 PPRAS, WTRAUE, “4iat T
2 T8 MAVOLS: 27448 MAVOLTO: 25581 * B SRR e ﬂ@'ﬁi’/ﬁl e

f .\;\ "‘ﬂ b f
i





OEBPS/Image00070.jpg
st

Wk fr

R fiEp

PHZ:

I i

UET

e

IR fikp





OEBPS/Image00071.jpg
2B

I

Hzk

7
)|





OEBPS/Image00069.jpg





OEBPS/Image00141.jpg
i +M
'Luf“ﬁ +¢l|‘

Il
s

BOUH R
[mmmx.g%z

ERUT ST

33.00f
SF: 219575 MAVOLS:
10796

sssss

AL AR






OEBPS/Image00262.jpg
vvvvv

33333

11111

55 : 44914100 MAVOLS: 37987827 MAVOL 10: 37978948
12580) i
L
himsii \ ‘h"’\‘l‘

8419 it el i Ly ‘\ b
\ BT NPty

- ’ ‘ ‘ HHH | ‘HH ‘H HHH ‘

06 07 08 09 10 1 12 0

O
02 03 F m 1 Ll

v





OEBPS/Image00140.jpg





OEBPS/Image00261.jpg
BAMHE






OEBPS/Image00067.jpg
2184.42

22771

2070.20)

2013.49

19559

1898.45)

184177

1784.26)

172675
285|

143|

k(i) el

L—IMB 684

2161 537

2010-03-03 —»>

S5 2852621 MAVOLS: 1925470 MAYOL10; 1508288






OEBPS/Image00143.jpg
[PRER) ZasR

) ZE SSMQ

- ‘ |
H%@!#Ti. 1 UW'ITHW }ﬁu
'H'{ nhﬁﬁ * lﬂﬂiﬂ pr #.uﬂ g iI‘
e I” *wﬁ |
mw I#*”“"
o A, o, Y ?JJ_%%.:;{M LR P
125,,la*+l fett? HOR, X EAE hEch R G

" o N - 3 Te = ]
Mal 5 A I L S b
10.51






OEBPS/Image00264.jpg





OEBPS/Image00068.jpg
1 EEYR T 2L

2010-03-03,=
2172, [5-00%
2165| 14.56%
2157] (2%
2150) [3.93%
2143 [3.59%
2135 3.23%
2128 12.86%
22 [252%
2113 p18%
2108} [1.79%
2098] |1 43%
2091  09%
2084] 0.73%
2078| I0.36%
2069) 10.00%
2081 I0.34%

gg






OEBPS/Image00142.jpg
Jpu TRER) SRS

A (P 1 22
i/, X Z’T XD?
LEHAT VR i
AEAEANTG R (1) A






OEBPS/Image00263.jpg
ET.E

Ik

P\

I

|
|

il

|

11






OEBPS/Image00065.jpg
T-#-600¢
T-v-£002

- T-9-S002
- T-v-€£00T

T-#-1002

- T-v-666T
- T-v-L66T
- T-v-S66T
- T-v-£661
- T--1661
- T-9-686T
- T-t-£86T
- T-t-S86T
- T-v-£861
- T--1861

T--6L6T

—IEHEREEANE —3EPRE —SERERTERNE






OEBPS/Image00145.jpg
FeR(E1) AL

2T

24.78|

21337

12—
L
B
) LA 19 B ]
OB FhA S, Rk
u‘ln°- Iy NI/ ON
1081 'h WLW'I et '0
' ",
II i
o
a gt
130372; ST 38393 MAVOLS: 26975 MAVOL10: 23025

104758

78720

52682|

26644

W

ﬂ\|ﬂﬂ\|nmnnmum"h





OEBPS/Image00266.jpg
IHE EEW SFTE #EW AW IAEO #H

_J:lEMr’:‘_ v REAE v 2EHE v g D

1. g ‘R, A
Hx,hrhfw?]rﬁ

2. miali “BDEFT, HEAS
R iR





OEBPS/Image00066.jpg
H 2010-03-03,=

1719.360 02%
1713.200) w l4.64%
1707040 7 7 27%

1700.556| 87%
1634.336| 13.50%
1687.912| - 10%
1681752 2.72%

1669.108|
1662 624|
1656.484
1649 980
1643820
1637174
1631176
1624 692
1618.532]
1612.048|
1605.888|
1589 404]
1593 244]
1586.760|
1580600
1574116
1567 956
1561.472
1554 988

59277

50623 4 -

42403

33749

25528 | |

16874

5 N T T 7 (L e

1675.266/- — + - [2.33%
/ 11.95%






OEBPS/Image00144.jpg
1o PR EAUEL
FZJ 18
ZDQG\ lI
17.72 | |‘ 1 ‘ﬂ
| l‘i“'u ' ']'u I
i 1, \
1453 N ti‘l v‘
[ [k 1 e
||‘ ‘nq | ) h '"'
11.29| 4‘4 ﬂ' thﬂ U Hﬂ ' ll l
|\w o M l"mt'
8.05| || il i -
. 1, ,n'"luvh,.'wﬂn‘ L
byl
» TR G
1as2gl O 20043 MAVOLS: 43550 MAVOL 10: 49843 T{A\E%‘ﬂjfE%‘ He :j‘uljﬁii TR
WSRO, L REROA e 2 ‘
PEALLF . IR 14 K T)
71614 71 TR I A bR I‘H‘
Lk ‘
- \ H i
bt
03 Ul il umwmwul\ll\mﬂmﬂ]m ”Hm






OEBPS/Image00265.jpg
e

”
e

o
o

~

s Vi
1-\):“

Eit"ﬁﬂiﬂm?

Pt
M gos A\\,’,J )






OEBPS/Image00063.jpg
555555

5273 . , :
222222 M'Hw ot Tu llﬁu /Ituﬂ'i

Ho 2010-04-19 M

J

il

LI





OEBPS/Image00147.jpg
=
984567

222222

555555

444444

333333

ssssss

] BE8(EAR) *sTHIE

[l At

|
e e i i






OEBPS/Image00268.jpg
5 R
1 300262
2 300265
3 300264
4 300063
5300032
6 300109
7 300146
8 300162
9 300038

10300134
11 300197
12300010
13300136
14 300141
15300064
16300089
17 300092

ETF ox

NEEF
NE
NEEE]
% i
ERMNE
IR
A
EENtA
RIS
RERHE
BIES
SZEBfR
fEHBA T
FOIRERS,
BENA
KM
FIETHNER

k-
e
-
b

ke |
66.06%
27.12%
13.15%
10.00%
4.46%
4.06%
3.93%
3.37%
317%
2.94%
2.45%
2.32%
2.16%
1.96%
1.95%
1.93%
1.88%

Kl
28.00
17.89
17.91
19.26
23.48
22.01
68.06
30.34
15.16
25.59

103.03
13.40
23.20
29.83
20.08
17.70
17.05

21.56%
10.78%
12.30%
9.05%
3.95%
9.08%
5.12%
4.67%
9.18%
3.95%
5.36%
2.92%
6.45%
3.59%
2.20%
3.29%
4.53%

Fit
20.72%
40.04%
42.96%

100.00%|

-10.47%

-48.99%

-55.71%

-12.57%

-74.03%
53.39%
35.59%

-19.72%

-58.62%
16.67%

-23.63%
58.80%
73.72%





OEBPS/Image00064.jpg
39.23

2392

B(ER) PaRe

e85 I A5G T, A2 /

BRI QIS 1
U3, R 5
T

| ! Uﬁ‘ﬂuh*'ﬂ”‘*‘“". ﬂm*‘ﬁr
I

EESR
319756 S 7 | 557735 MAVOLS: 391021 MAVOLIO: 354636

550898

275449






OEBPS/Image00146.jpg
18.0

2

1564

1324

10.85|

6.05|
531843

425367

320090)

214214

108335

o VEER) IR

i,

nuﬁ

He.
,

ly
I L

| huw H

i |

N TR SR T
SERESAKMERC, FLIKH
HOREECRAEABRE T 22,
SRR RE 25

Hlul' |

PRy

o
l Iu ’Wh

ST 111216 MAYOLS: 158586 MAVOL10: 199204

1 RN
O 1T T T AT T .u






OEBPS/Image00267.jpg
BRIF98
863300
300001
.4 300002
300003
300004
Ll 300005
300006
| 300007
300008
300009
300010

FPERS00
FPERI00. .

CYE.
HS300YEG
H3300. ..
TRD
SITY
LPYL
HFGF
TLZ
MY
HYDZ
SHIH
AKSH
LsC

22

v

“|300






OEBPS/Image00139.jpg





OEBPS/Image00260.jpg
IR ORI PEI]

TR | 5B B 24

HE A8 5 Gt A 7 42k

BANIIE S I RIS






OEBPS/Image00259.jpg
5 5T b 1%
GEH PR ol B
T BB 1 T Bt

i 3 Fa e I g A
I, Bk EORGR
Kik






OEBPS/Image00061.jpg
Eet(Ein) s
2131

= v 7
55555555555555555555555555555555555555

ssssss

T
lT*

0 el
‘Ha**$*m d '

+DI
2010-04-12 7 ?Tl?

Ly
.m? ¢F'

"
Lmlﬁ*mfﬁi¢$*ﬂ-¢ ik






OEBPS/Image00062.jpg
(SESCVRER SN
2378|

208 ?%4ﬁi:¢;‘+| :
JDu[jim *

'ﬁn!.m’+'i¢.ﬂ#¢l

2033
1850)
1688
15.15|

13.42]

*?l+.
l?iﬂ*

11.70)
310914

[+ 335622 MAVOLS: 405338 MAVOL10: 382207
208934|

104467]

ol H






OEBPS/Image00059.jpg
4850

4353

3855

3351

2853

2356

1852

13.54]

8.50)
709148

354574

BR(ER) LFRES

10.50

B 270685 MAYOLS: 254081 MAVOL1D: 258815






OEBPS/Image00060.jpg
o [FEER) mra
26.79|

;14

Tlf

!§5¢?

2010-04-12

U Q—L¢i

i

J/
/
i || 1






OEBPS/Image00058.jpg
|Eé£(zfa> Favlk

200944 AR, i B .
A IE25% 11 B 5 1 A -—||-‘-——> \|\| |
2%, MRS, 6. 7TH, |
% KM A 5 “H | \H““"Iil |||| | ,” \‘
F. WA T4 | I\ \“'"hl\ i
N | L LT
G0 II
Jifd Iy Iy
{ |
7.78 M“ I
)
6.48| ‘
|
|
b m'|||II w\"'l"‘w"*"'
Ull'||w“
3.86| ‘H
I‘U‘»‘a"ﬁls
; 4524?3 S+ 2650579 MAVOLS: 3511057 MAVOLIO: 3438569 :
510 mfﬁﬁmﬁrﬂﬁmﬁmm I Il






OEBPS/Image00152.jpg
4968

44.28|

38.89|

33.49|

26.09|

2269

17.30|

11,90}
516999

389823

259582

129941

EEE R S

G B B 0 I R B IR R Ok
i, %rmm %MTwiﬂ
Ek S AT R AR ROK, S8R

AT

VTSRS TR

ST 381556 MAYOLS: 337246 MAVOL10: 327079






OEBPS/Image00273.jpg
7032

63.92

5752

51.12)

4453

3823

3183

2543

18.94)

197373

99545|

(S FAME

201044 201 14ES F 01iE], LT b
TERKNTE, SOERMERNZE, B
[ BN AR oI, ATRASE, % T
TR IUE . A DI S i B ok
Ud, Wi ARMER RIS ahah, K
AT REAEFRA e A LU L

||u'w|\|)wn| ‘MH

|
Iy | I, )
[ \Il‘ml'\‘lwl"l‘IHI llwl”””’l Wy
m I‘ “| 1“||1|‘ Hp ‘lm“lv'w m
] T o,
"‘ o
), ;
"l by
b - m\.‘""‘l" ‘I‘I‘Hi""‘ x[""l“lul“'m,‘,
it ‘ml L.‘_z”l iy
S 1 9092 MAVOLS: 12074 MAVOU; 10297 .
““HH' H||\II||| i il My it “kﬁﬂﬁmmm m il | i,






OEBPS/Image00151.jpg
EeEH) PIERR
9.29)

45:30)
i
L
i
37 23] i 'M § ’
sl " T o
i IR
it ? iyt
e
i
2918 < o R
s st
i °~"' ot glo' 't
*l—23.50
21 09 : ;
sssss BF: 19169 MAVOLS: 14161 MAVOL1D: 14336 P8

nk

.

55555

)t .

77777

il

\‘il-

il

55555

e (T






OEBPS/Image00272.jpg
LS Rl
35.97]

1814) |1

hlﬂim,nﬂ

T il
0

X S,

B, REgksE A >

m. XH
M “h"uﬂ“""'

.,w

W] d 2

f
W ‘9‘1 'lo ‘IM

'x

b

waq 3

1S SOl 753 MAVOLS: 7951 MAVOLIO: 6373

55555

zzzzz






OEBPS/Image00056.jpg
11200

11100

11000

10900

10800 -

10700 -

10600 -

10500

10400 -

10300

10200

10100

10000

9900

(EERAF Tk ig % HE

:“:

ﬁuzss o1

=

2010-05-06 —»

k—a869.62

A

2010704





OEBPS/Image00154.jpg
BEER) BF 5
e

XY kb -
sisil W18 /N TR Bk e
Mg, R Bk N
Wt 5N e, EHURED [l
54 T 1 R (b o0

¥
||\|||” il

21.34) ” ‘|I{I
" [ [yl

‘ I\ i I\"u""lp “nw i

||\|n

e i | ‘I\
‘IH\ “'M'l""‘

iy
|U| W

I
M
it T, !
10.89| il !
™ "‘\I‘m\' |

580 - R 4
J65a13|B T 49523 MAVOLS: 57001 MAVOLID: 68853

213016|

153443 l‘ —_ |

107145 "‘ |"

B Al

T

53573

||ﬂ (r-"
il






OEBPS/Image00275.jpg
B o

AN B

///*' A B S

> DR T )

{::i| RIS
[ wmrnmm ]






OEBPS/Image00057.jpg
322053

3109.47

2998.41

2857 35

277629

2665.23)

255415

24430

1439|

9599|

4799

Ee(EH) HiEisM

(318186

o

’ mr%\. g I
! ‘-m

T

248197

(S 53856089 MAVOLS: 77411806 MAVOLI0: 79580010






OEBPS/Image00153.jpg
Al :






OEBPS/Image00274.jpg
3857

3514

Hn

28.28)

24.50)

2137

17.93

14.50)

11.02

164270)

52849

EE(EH) FITERE

3719

MIMWHW% i1 “HM ‘h Hl”\””\ll ki ‘“HHI\HH il il

Iy
|\| || i L‘lb |||u ”
j i h“ I\
|‘| I“ ”‘mnl? ‘ \| H ‘“ "\'M'\‘ |\”
‘”.J " N |‘ [ i i Ml | ‘lg"l“ I'W \."
‘| IM |‘|M| ‘”ﬂ\ |‘ |\|‘ il |‘ T hl“”hl"‘\l‘-a, ’
\ulMt‘ ”I\ \”‘”lw\" I '”ﬂﬂ,w”"l (L H""""""|‘\'“~'m
1‘ZIAB~‘|J|I
S5 9236 MAVOLS: 13529 MAVOL10; 10975 :






OEBPS/Image00054.jpg
12700 -

12600

12500 -

12400 -

12300

12200

12100 -

12000 -

11900

11800 -

11700

11600 -

11500 4

11400 -

11300

11200

NSERRN T driaet Hes

T.ﬁ

12

| -y

L
b
i
T

2011-08-04 —*

11139.00—

A

2011707





OEBPS/Image00156.jpg
14.44]

12.35]

11.20)

1026

921

815
288462]

231848|

173886|

115924]

57962

FR(EH) Bk

‘ +¢.‘%JJ'+ w

7,

0

— -

: =
Aﬂf
¥
-

\_I_l

X

HIRIEA,

FF

|
T

SRS

WﬂTﬁﬂ

i%h
X Se [k SAAfELL

2N bR

[EF: 66377 MAVOLS: 77761 MAYOL10: 85550






OEBPS/Image00277.jpg





OEBPS/Image00055.jpg
284858

278713

272568

2663.44

2601.99

2539.75

2478.29

2416.05
13945

9369

4654

ELR(E1R) HiEsM

2626 %

Ty,

2011-08-05,
S EIR AR

MAKH, HAE
"J\
WH, W&

£ I »{xlli

R B

A%
WS

B

243788

S 103723892 MAVOLS: 63090388 MAVOL10: 77880019

P8






OEBPS/Image00155.jpg





OEBPS/Image00276.jpg





OEBPS/Image00052.jpg
U
P " n“l '[laﬂ "‘I ; it
‘n,aﬂlﬂm (] %.M' X W"" |"
P Wty |
wm,‘u T — 'uwl w
it L
| T
g ﬂ.u"'”" T ] WW,V"
4 i ;
I A20084F F— H T ’rlb‘r i v‘.yﬂ"ﬂmﬂ“‘l "
613 IU] bl . EBRE ALY Ty u,w” i,
AUHFZ0, B ﬁl F Tk i ""uuﬂ L
0l iy
= 60% 1 I P
‘;:}g; 52550970 AVOL: 5247521 MAVOLI0: 995
1 110
ALY T






OEBPS/Image00158.jpg
maa&@m PHIER

17.81

16.95

14.47]

t
mwﬂﬁi »ﬂlﬁ* Eﬂ@m k,'

10.73
556819

SF: 239 FI R
15 55 91 1 — %
weset e Ik E
i, LT AR
0% N R
= WU EIE A

.

12 o1

336144






OEBPS/Image00053.jpg
ww JOR T E S, FEA AT SR T
WW AL 1R R AL A

ot ' o T LI, LT )

3“% -\201 0709 i1 2 o1 0Z 03 04 05 113 07 08






OEBPS/Image00157.jpg
BORBEEEGK

G, RSt 90

T ELAAR A N I
| 'n

MMhes
i T ' : N 1 i
(0D I 100 S e

SF: 121103 55 MAVOL1D: 117506
222222

nnnnnn

55555





OEBPS/Image00278.jpg
TS v, H
RPN

gk, (HAR

iy





OEBPS/Image00269.jpg
57.53]

5337

49.22]

4507

4086

38.70)

32.55|

26.40|

2418

193471

97577 |

EEE(EH) PERE

55.86

I?D"‘ TT*
*I
.+¢D T
25.85
q
S 5232 MAVOLS: 3171 MAVOLID: 3639 | swE
m (W W i S e S






OEBPS/Image00150.jpg
BeEE) P TER
4039

I ‘W; ‘ll'wr
|| ’I \‘ h I ‘\Il by
‘h | ‘I ||\ ||‘4.|| I ‘uMI'lHI'\
|[\“'I Wl ‘
i |“'||l“““|
W MWW”W“
I | |
I ||; |
“l " \"“'llh I il |’\,| il
“ |\h|[ | I |||“l"mll |
ta52 i I
I 'Hl'l‘u.w,l"“ SR, AT
el B SRR R BUR
91754;‘;E?:?ammwms:snszmwoun o1z J‘I"I*K [ }L[]"]{n% '_E:Fl %/P

AL TS B —

! mlmnmmm





OEBPS/Image00271.jpg
2572 PEER) iR

19.14]

44444

Mﬂu l|

WA TR, WAt
(AR AR, K

WikiBHE






OEBPS/Image00149.jpg
EER(E) =Tekin
048

||l|'u[| M I¥
1~,|n Hy M,

“
n’\"‘" u\r'J Vil M !l’“‘ l“'\“‘

\\\\\\\\\\\\\\

p . - popieans pa o e
|,|.,JL~" K ISR I, BZERE
vl SERAOELE, AP A

. = AR 7k i

aeor 3943 MAVOLS: 3909 MAVOLIO: 2730 ;JW:' %;; J%EQ&T}??E‘I”sz s
» 2 UK Tap A EAIE R,

sssss TR A £

55555

22222

22222






OEBPS/Image00270.jpg
BeE(ER) BERR
.04)

foi i R A A 0
W 1 B ES09% 1 71 19 o
REEF BRIEEE HA10%, Al LL

B g A TR I

B KRR T Z b — 7]

=
33583

11111






OEBPS/Image00050.jpg
EER(E40) LIEES

5215 29|

5452.54]

4745.79)

4001 61

3265 67]

2520 69|

1784.94]

m;fa;: [EF: 126678685 MAVOLS: 103492707 MAVOL10: 92007965
14685 L . L ik -"‘ \4,
e TN \ ik
g I v il I o
7342 NSk i A (RNt 1
e e—— T it AR
TR AR 00 rronons ST 1






OEBPS/Image00127.jpg
l' 2011-05-23

T
.lml:ﬁﬁ

s ol [ W iy

man w0 |






OEBPS/Image00248.jpg
31.38|

2815|

24.93]

2172

18.48|

15.25]

12,03

878
170381

114518|

572509|

B FEXBE
th
i L
YL
MM‘ l‘u Y
W g,
| Mu |
; W \ / L i
TR w ”'""i“ll +
‘.\'\n\.\""‘l\'\ My \‘ f, r‘.ﬂ"ﬂv <1 1 04 5 0
'\I‘\ le \|| I‘”u\ ',‘ X, "L, Jb L ikE
W e SRS IR, o
Wl ! JRIF ftstf@éwﬂu#éiﬁt
mHLJm [ I, ol 2 R g
[&F: 9189 MAVOLS: 6370 MAVOL10: 7911 * \ [:l,] iﬁ‘g“* ﬂ:
s
Ot






OEBPS/Image00051.jpg
14000

13500 -

13000 |

12500

12000 -

11500 -

11000

10500

10000 -

9500 -

9000 -

8500

8000

7500 -

hais)
i

I‘Hﬂ‘l\h'\!“

!|>,,MI !

&3

14198, 10

"»1«9 38

!
\ ||||| ilh‘ﬂl

T A

2007708

i1

iF

008701

iF3

03

04

05

06

07

LK

N2

2t






OEBPS/Image00126.jpg
RARXE 600611

2011-05-23,—

801 12%
798 87%
794 19%
730 : 74%
747 26%
753 281%
750 233%
778 88%
773 40%
769 . 5%
769 | d ! aon
762 00%
759 j045%
755 - j093%
751 a = f1:38%.

748 f 1 86%.

S AREREMEE, % TN — =
o SR T AL, Y Py A i

o I, A1 Sz 0 s ; o,

728 12%
2677} \ I

2410 - I
2142~ -

1874{
1608) -~ -
1339)
1071 -

803
535

O 1 1Y B e Ty s h

1o Y O 1 U A e et TN A e IH\






OEBPS/Image00247.jpg
BH(ER) HiFsE
21.65|

J \."‘mm\'hlﬁ"\" |

Y. w |
W\W,WW llf ol "w /

‘\M ! ‘| KA -k i il b

M %HAM%%ﬁ%PA

,nhh“ BB HE R A, X IE

: SRRt 1R 4T g g
B T

6.03] | {l
L
o
Pty ol
0
a
2 164816 MAVOLS: 162612 MAVOLIO: 14150
ssssss
\"

| M\MHM W \WHM MIM\]W\W h HI Lt

I\I\ I

b i l‘

il

il






OEBPS/Image00049.jpg
300000

250000

200000

150000

100000

50000

7

COEAREFRE
—— L bEFEE

| 135823

0. 0]

159878

183868

210871

246619

2003

2004

2005

2006

2007

12.5

1 12.0

11.5
11.0
10.5
10.0
9.5
9.0





OEBPS/Image00128.jpg
FA AR 600615

20110527, 8
1418 001%
14.08) la.10%
1385 19%
1389 - I7.28%
1371 l6.37%
1359 : 48%
1348 55%
1338} N - . 4%
1324 H&ﬂéﬁﬁ‘iﬁ}iﬁ]m?ﬁ)ﬁ, JZ 273%
242 BAIC TG, LIS S i iz
1801 L 7 - 1%
1289 Pt 0%
1277 1%
1288V~ A : 82%
1254 R73%
1242 i 4%
1230 55%
1249 ls.46%
1207 e . ar%
1135 /\/\W L\I\—NL,\ [7.28%
1183 H e — : lp1a%
172 M la:10%
11.60) 10.01%
2202
8253
7215
6176
5193
4154
susfl L
| il
T e e 1|

1| H “[|||H_I Tt ath i B i






OEBPS/Image00047.jpg





OEBPS/Image00119.jpg
g 600809

2011-06-28,=

20%

6%

AUW 52%
: /{ ! [347%
Nl 281%

Y/ | 2‘45%

SR i o
N A 1 E Y 1 S —
CRBHE, RALTEI L ——pw

Al ..n.m\.”

ik

...I.].hm "Imn.





OEBPS/Image00240.jpg
14.70|

1311

1151

9.92|

8.32|

673

543

3.52|
163924

109713

55502|

BER(ER) WEk

MWH
e e —
¢¢Fl
. I
SR b \,DD
o mﬂvl mlnﬁ#
B ohol™ b Hely, bt
U'+u*‘| u?rU o ¥
Tll |
'+ﬁm”¢!*T¢'t3Dua

S 65259 MAVOLS: 63735 MAVOL1D: 57837

i






OEBPS/Image00048.jpg
EeE(EH) HiEES
84 67|

e
Nl L ﬂ”'ulm

ﬂl "'u'h 'n
-y
h l

999999 Hlfﬁ ,‘U ‘v!
mu.m W

“W

2008410 H fif i, Mgt m
224119 IR, TqutHfuﬁ*é(%ﬁi lﬂ'”
1

BLATE Ar & 5k, Jf- % A7 45
i ﬂUm B T3 119 A 1wl
PR T2 25

‘|\l

ik

it





OEBPS/Image00239.jpg
7.5 EER) ZREE

T4 59—}
7013

f
|\
vnﬂ‘
6269 ‘
BRSNS E TS = N |‘,‘ w{ﬂwl
2, A BRI FE S ] ,,,\"'M :
A E Y N ——— |H| w.‘n‘ o
m
I i \'”H N
4781 \ \|\'\ IH i |‘I"|p ‘ “HH L ‘|
iy I
UI\ l”‘l L4 |w Yt
40.37| ‘ | ‘Il\h |'"‘|\|‘ ‘
‘| ‘l‘lml\"m
32493
\'\I“"W\I“\I‘nm o [ty i
25.49| byl \|',Il‘|4}|‘\.“‘lmm |
hlllwl i
LZ‘I 02
;:622 ST 59840 MAVOLS: 45758 MAVOL10: 30788 - *
50324| "\ 0 S w\\
muu\wan\MnuumnHHmmMHWHH m’ W\MWH\\HWHHMH“ MHHWHM (i






OEBPS/Image00045.jpg
SETH , nAE R T 5

v

| ST, SRS ‘
| ETe2H , FA AL ‘

v

SET+3H , HIA W S






OEBPS/Image00121.jpg
FeR(E) @il
1654

T 18
15.67) HF I
‘ ‘ |
14.80) ! *

13.93) ‘
T | ‘
1306 2011-02-25 T :
~
|
1219
=
| T il

131 L —

T T
f \
L] L
1044 o ’ ! -
9.91
956z TR
496457 BF: 236568 MAVOLS: 221160 MAVOL10: 235826
iy
248229 “n






OEBPS/Image00242.jpg
% FER(ER) FFFE

XYy EEGER:, mAER

744 MR, XA 2 ) g
BRI C AN N nl :
4
6.47} ﬂ' ﬂ' h." Ti!
]IH l' uohl g""ln uU'"l ﬂlu

551 - an |n'

X P S e e
AL/, K qﬁ‘

VR TR IWAL: L0L — m'“
358 .M"'Wn" : nnluy it

| i | ntouc""‘" |M‘ '
ol ™ ""'ul ﬂv"'ﬂ»tw*“ st
gy

EES - - -
a4e7 [+ 209985 MAVOLS: 268403 MAVOL1D: 316685

364821

242286

122535}
di-

ittt nuIHIHmﬂ“|HH|\H|M”WH|W\ \HHI\H

] ‘l\ilf ‘

(il \HI\H\H ‘





OEBPS/Image00046.jpg
e PR IR
5 53— 5IESR A

B BT TR






OEBPS/Image00120.jpg
Hiffe 600090

2011-02-25, 1

110.03%
1273 o
12.64| pi
b 7.54%

(— S

o SR T o
1225p——— Cor
4.20%
3.34%
2.53%

11.67%






OEBPS/Image00241.jpg
468

428

387

347

308

266

225

184

151327]

113930)

75683

38266,

E(ER) BRI
el M SR I A5 1, IR W Wi
RWDIE IR, SR EH2RT KD I
WA . SRR TG R B W
iy S
l“m ----------——--------‘;1"'“""""l“r'm
| Wl
l* ™
Oio“vu '*Hm ”L ‘ ' | l n ¥
It 1 | it bl
it W ¢ |
‘ |V IM "W 'H "hw f |”1MT
oo
Y nhu'aq ‘ ";*gﬂ
[B5F: 79275 MAYOLS: 102476 MAVOL1D: 107693
I






OEBPS/Image00043.jpg
EHBRE

S
A Fr
=it
AR
RUEHE

3

600611

HAEIE

6.10 =i
600

600 =

o,

m m

o | oy

eleere

15

l-IIIﬁ

T
ik

450
1)
414
535
250
0. 000%
172
162
352
47
121
5. 49





OEBPS/Image00123.jpg
aFng ik 600714

2011-05-10,=

10.03%
19.22%
18.36%
I7.55%
70%
89%
04%
18%
3.37%
2.52%
%

uhhHHH ||||||tl|Jhmll,nummmh.lllmlh y





OEBPS/Image00244.jpg
15.00)

14.07)

1344

1221

11.28)

10,35}

9.42]

8.49)
252385

190049

126193

638561

Fe(ER) bEeT

STy SR L UM Ua2 e NI ERS
FIR T, ELAIIR] pse RE0] f 44
/N, SRR T He st £ A MR R A

Dﬁ*‘iﬂ**’*'. Lwn o0

bt
L %
T

HW

14.67

B 125147 MAVOLS: 139845 MAVOL10: 117979






OEBPS/Image00044.jpg
e Cas D) #x® | #R0 | EEfE

jﬁiﬂ | mipEtiEl | SRMS | BARE | ZHTH | EERS
0831 14:54:23 B422 4483175058 AR 601398






OEBPS/Image00122.jpg
F KFEF 600516

2011-06-24,1

23%
B7%

1294 j’(x\o' 08%
1286 ' /\A,/ v\—'uv 2 [3.49%
a2%

2.33%
74%
18%
59%
00%

i0.56%
15%
1%

[2.30%

2.90%

o : LR | AL T e
%, B, AR gk
S ——— 31 2 W @ < ca - B
. 9l AT LI AL —

TR e e

o b lhﬂmﬁ MHIWWM W ‘iﬁ'





OEBPS/Image00243.jpg
18.08

1589

1358

1148

9.30]

7.09)

4.89)

268]
34889

42801

EeR(E) migk

‘h"lll “
W m.n
{ERTHER, F RIS TR ,u '
REG A A SR HONE AT bﬂh
KUWTH, BsCREA RSN, X n
X k48 5 G AR ?F 0
UI\# f "ml, - M) .'?"
hf Z
My
i lnuvwvd 'i ﬂ"h
i "
), Syt
iy nn"'ﬂ'muam W
""":l’:‘?ul
S5 25078 MAVOLS: 37030 MAVOLID: 30687
b
st






OEBPS/Image00041.jpg
B TAIF1

R SEH[F2]

E™ fear3)

[ENETI i

& Wa=iE[Fe]

NSt

E[F4]
Blzsn=
BEI=LZS
BE]sES:E
&) eRkaE
B waam
Bxzaee
BE =
Be =





OEBPS/Image00125.jpg
ST+ 600800

2010-08-12,1
547, 4.99%
545 / i . 55%
542 7l L %
5.40) - Bk
538 b5 19%
535 | b 73%
53 b 29%
530 2%
528 1 %
526 1 : a1%
- — —

= TR E28 LB, SRR E-;;:

Csaef BNk, RS ARTHL %
sag| 9%
514 35%
512 80%
509 l226%
507, ! 1%
504 7%
502 1%
500 08%
497, - L 2%
485 99%

17832 —

15888

14144 |

12401 !

10857

5816 1

7072 |

5328 | | -

asas| Il 1 |

184 I

Ll lm I[IIIJL] thhmum.i.llumlﬂlu h.ll






OEBPS/Image00246.jpg
12,04

1074

942

812

650)

550)

48]

28|
521187

348826|

176485|

B(ER) R

(N
|‘ ity iy
\‘ i
||h“||| | ||\|‘Iu “\Il |H|"”|
\
l
KRk s - e r
1] 'ﬁ’/ﬂ’]?é/}uﬁ?@ﬁ BB dals
ﬁﬁﬁ?@ 5 FE I trge
I\l] M' [[J‘Id'}l b
‘ll |\p'm."u," ,1” 1I“ ‘l, |m
TN i
‘lw mln
I \u|'m b d
ol
ST PO 5T FATOLIGT e s iy —
e i e \”I\ I\I\I\I\Mlh i il i






OEBPS/Image00042.jpg
= =
EIANBE ;iﬂ
AT 601398 ==
iFsEf LERT =—
EAME |¢.15 =l Fre
AL (%) 5100 =
EAME 5000 .t o=
£ EAIB] Zm

_ XA

AT *E

5]

w0

o
II ol
I o
Hol

-1

o

(4}

o

[V

o

=i

%
T






OEBPS/Image00124.jpg
AP REAY 600469

2011-03-14,—

11.08 T 12%
11.04f- i | \/\/\ , = ~a71%
1039 - < Y A 2%

X - v\_/\\/M 84%

3.43%
00%
[2.56%

215%

IS R, B o

B EJpf TR IER A, o A%

— LA TR _ i

—-—————————{085%

1040} . 2 -+ 1.28%
1036 FFELZ 5, s ik — 9%
1032 {213%
10.27} 12.56%

2.97%
MN%
84%
25%
£9%
12%

oo | It

EF AT

\
\
\
{
|
[
\
|
\
|
|
I
\
‘|

| I 1]
i | t|z|M|||l||l\l.||.n]’IHHHHH’" ||I|l|||HHH\M‘|.||.||‘h}1|||.‘.||m..|.mu it l||.||||“ 'Ill.u.|hiu||m|l”” o





OEBPS/Image00245.jpg
1821

1555

12.90)

1024

75|

494

2.28|

563097

499926

333284

166642

F(EH) FRKA

BRI RS, &
IR o7 i XIS T
B 2 A DL Tk

il ,D*'w,‘n,¢nAv.auﬂ§4'
Y
D&_Dng.A
)
o en)

o, gttt
ﬁ"f?a¢¢ﬂ ¥

Oﬂmt

|jl
u“ i

SEIE T\/f’r R, et

17 [j“;},;

TR AR, T J
R TP B AT e sk 48 Tk

S+ 225378 MAVOLS: 354604 MAVOLID: 416764

oo il
irarcsuil LA

il TR

Il






OEBPS/Image00039.jpg
SZ000004

A SHEOOODd AR

M ES040001  HRERfilEh
BfO40002 A R
B$O40005  HEEEEF

S BE040004  HREEEH)
B E5040005 SRR

Efnao00s  ERFECE
ES040007  HEEEREC
Ef040008  HEEEtEiE
EfO40009 552






OEBPS/Image00138.jpg
AT 600851

7

AR Y
N

il

& TN

)
E u!nUuMIhnIu|‘|‘|‘yh|>.hww<Hw MNM”‘W \‘ |H||m.||.|M|'|"Iylh,.n.||.1IM\‘h!..|.|.|}||Jn|n.mn.nl.uIrrlnl






OEBPS/Image00040.jpg
3 AW [igiBs.0Ek v | ERths
B WO W0REPSEERR v | | ENmiNa
WDAH L) [ HRWP v BE® 0 AAETE %5 24
* 8w g

TETHE):
TBREERD (£):  ewwrrr

+ Hexin SSE
TR i AT AR 42 K

F2 R T B E 1 5

AR, FEmEE





OEBPS/Image00137.jpg
16.35|

15.40)

14.45|

1251

12355|

11 60|

1055
25085|

192019|

6010

o PEER) PHEh

10788

2011-06-07 —

18,96

=t

[BF: 69221 MAYOLS: 89015 MAVOL10: 122843






OEBPS/Image00258.jpg





OEBPS/Image00036.jpg





OEBPS/Image00130.jpg
2011-09-05,~

B8.46) 70%

8.43| 29%

8.39| 87%

8.36| 44%

8.32| 1 01%

8.29| 2.58%

8.25| {2.15%

8.22| + 72%

8.18| =+ 29%

8.15| {0.86%

81 {0.43%

8.08| 00%

8.05| 4%

801 {0.84%

7.98| 27%

794/ 70%

791 — — {2.13%

7.87| 2.56%

7.84| vl \ 2.98%

7.80| 4%

7.77| \A 84%

7.73] L‘A« 27%

7.70| 14.70%
10954

9737

8520

7303 1

6086|

4869|

3651

2434|

12171 | N N "

it Lt Lt alll T 11t T T OO T T PO TR

KT 600119






OEBPS/Image00251.jpg
s083) L, a0\ 4 \l j L ‘!“..i.
ey 1l % Ll






OEBPS/Image00037.jpg
# EHEOOD1E  BRARERAT






OEBPS/Image00129.jpg
AL T 600618

2011-07-06,=
18.77, ‘ 36%
18.72] - 06%
18.66| B

5 N (G5 T7 2P  —
e — ER T AT T —

18.44] ————159%
18.38] | A ; 24%
18.33| / \ 193%
T
|

18.27] I\ 52%
3%

18.22] N

1818 ‘ 0.00%
1811 28%
1805 \ N\ { lo:58%
18.00] \ / \ A /E/ \ l0.20%

\,I 21%

|
|
|
17.94| i) P4
17.89] T K e R \—P’J \_ﬂ/f‘-/ 1 5%
iAo ]/ NI ‘ e
17.72) ; [2.429%
17 66| T 2.73%
1781 .03%
17 55] } 13.36%
28824| ‘
25640 [
22456
19272 |
16088 \
12904 |'| }
9720| 1
=il |
3352 T
_ ” | ”‘ml'ﬂ”"H|I|II||"“UI\lllll"lliﬂuhm‘hulmllumMuulmuu.mllmlUm....llll 1unuIJ|u1-u.;lnlllud..lu“"ll\1h.ll|||||lu‘Jnh‘uul!hqulllulhnnll|||lli|UlIleIl|||l]|U|||||||h






OEBPS/Image00250.jpg
FeE(E) BEET
4388

= T
5555555555555555555555555555555555555

555555

T bR AR A IR L 3% I D
S PSRRI, 1~ [ D+ )
SEAN RN [k b I






OEBPS/Image00034.jpg
TEHEERE

BEILLTANCE
s il
P ERSZEAL
# LR AT
BT






OEBPS/Image00132.jpg
12.79)

12.30)

11.82]

11.33)

1084

10.35)

9.86)

97|
149515

100308

50154

BER) BB

12,62

<« 20

!

[EF: 14664 MAVOLS: 18151 MAVOL10: 19627

11-05-23

3
1254
12.48)
1243
12.38)
1233
1227]
1222
1247]
1211
12.08|
1201
11.96]
11.90)
11.85]
11.80)

I

11.69)

11.65]
T 11.59)

= 1154
11.48]
11893}
10397}
2900)

7404
596
4490)
2993
1497,

FERA 600992

2011-05-23,—

81%
l4.39%
[3.95%
[351%
[3.09%
[265%
221%
.77%
h.33%
0.89%
0.45%
i0.00%
0.41%
l0.85%
.29%
.73%
247%
261%

[3.05%
3.43%

391%
l4.35%
81%






OEBPS/Image00253.jpg
16.92]

14.98]

13.02]

11.09)

EXl

74

5.20)
152035

121910

91783]

60955}

30828]

BEE(ER) HRE

|||”1II ‘\IIIM‘

it

5.9

\\" g

it AT OB I T SR, HLBI TR
i, R AR, Ty
AT S A R P, BRLTRAT]
PRSI SN

hwlwmw

1
HMWWNNW”%M['M o
| :

H
\ HI W‘

i
By
|||H|I

MM”

B 27736 MAVOLS: 28487 MAVOL10: 27120






OEBPS/Image00035.jpg
5 BRI

5 ERIEHES EHIEFHS
NZ 15 7.94 99.50%|jE @3 10.98 10.62%| STE 14.53 100.00%
EER 1098 10.02%| FHHEFETT 13.93 9.97%| ST 6.30 100.00%
AL 7.48 10.00%| FRAEHE 1063 9.51%| sTE4Y, 7.77 100.00%
TEfE 3643 9.99%| ZigEflk 3007 9.37%| STREIA/R  9.70 100.00%
Bl 3007 9.99%| hflBS ~ 15.34 9.35%| STHAZ 15.84 100.00%
FREHE 1063 9.93%| B 36.43 8.54%| 35 X 4L, 7.48 100.00%

4 BERIEHEE SO PRERIEHES EHEFHEE
FiERn  7.80 -9.30%| FEAERME  31.67 -8.43%)| ST 1234 -100.00%
FEAER 3167 -8.84% 1% < 1 22.27 -8.01%| *STILAC 7.83 -100.00%
TIMeRR1n  15.80 -8.09%| N& U5 7.94 -7.79%| FEIASH 7.54 -91.79%
13.49 -7.48%| FiERAT  7.80 -7.67%|E{V RS, 10.69 -91.15%
9.81 -6.66%| EFIEEF  9.81 -6.57%| &FKBE  28.00 -90.78%
25.24 -6.66%| TIMEAR{R  15.80 -6.34%| FENH 3352 -89.95%

4 BiRIEHES S HEHHER HefHE
NZ 5 7.94 36.43%| DRIETHZE  11.60 6.98| R44RIT  5.87 165623
hffSs 1534 11.53%| [EF0f343  8.04 6.70|EER 1258 162707
FHEFET 1393 11.53%|FIRIR4T  8.32 2.07| 3BT 1314 150727
I &2 8.20 11.26%| FBiFl  7.95 1.80| *STY4ER 14.07 123509
RigtheE  9.81 11.03%|iBEAKE  11.56 1.34|#LEA,  23.38 113928
EFHL 679 10.94%| b F4R4T  9.63 1.30| h{5iEH 1216 95229






OEBPS/Image00131.jpg
$B(EH) KT
857

—8.45

2011-09-05 -

.26}

7.95) =

764

733

- |
i

6.70)

£.50

6.39)
161621

S5 55951 MAVOLS: 39525 MAVOLID: 63477

108172 T —

54722] - 1






OEBPS/Image00252.jpg
FeE(EH) sTRIgE
344

2010711711W%’?—>T <“— 2010-11-12f=






OEBPS/Image00032.jpg
A
SpEER
HAEIE
FEMER

FITHRAE
ExHEEH
BHHEAH
BEFETHE
PEEEEN &






OEBPS/Image00134.jpg
13.49)

13.97]

12.58|

1240

1163

1147]

10.70)

10.24]

97|
103333

52159)

B(ER) "HFE

IFESus

h
|

2011-06-27 —»

13.30—

B+ 31709 MAVOLS: 31445 MAVOL1D: 40989






OEBPS/Image00255.jpg
— BE(E1) KBRS [LIEEE
= TER BRI RE S T AT
o &, WA RS AT
14%) ﬂ‘a'm
{Huwwolﬂrh”'lh’
81.23%) l l ﬂ
™ e
s439%) |'|'J‘1.NQ.(""""lﬁl" i) M“Mﬂ.»lv'.u
Wﬂl ﬂlu WW N n“"'"",-' ‘u.,wlu""‘a
= u"nj:m"'h?w.Y!‘M u‘"’“w l .
o i
nnn%.m‘_@ s
1359:;;/; [SF: 82911 MAVOLS: 127438 MAVOL10: 102738
195039 ‘ \‘ ) HH . ‘ - ‘
‘ .vu.‘.m.m.‘.ﬂlmmnHﬂﬂ\lmmumm.mm it M\I\nﬂm\mwl\\ﬁﬂ\\ﬂ i






OEBPS/Image00033.jpg
?ﬁtﬂﬁ
BEARE R
tiggs
EEERTE
A =18
B ER

Fimizhs
PR

LigEiEikE
PEAHEET






OEBPS/Image00133.jpg
5% 002462

2011-06-27,—

15%
40%

i7.65%

rAwN

87%

12%
34%

59%

85%

08%

O SUENS
ANgife, HERA

HBAE T RIFORE , WEAT

afile2 Ay

AR

HEAER

231%
.53%
0.78%
i0.00%

75%
.49%
[2.28%
3.02%
3.81%
l4.55%
15.30%
16.09%

83%
i7.62%
36%

15%

it
ottt |

T T

T Ii”l Milllaly

IR SR Hh Mt it mJ.LUEHT






OEBPS/Image00254.jpg
4272]

37.03)

31.27)

25.58)

19.82]

14,05}

8.29)
133420

111733

84166}

55896}

28269

BER) BIaR

K] L3 08 e (0 D B T R
ik E S, A e b i %

4, X R ) m B AEE bE —
& HILR, AT BAY)

fi ) p

f
8

‘|\| |‘|>"

|'|\'HH ﬁ‘lu|‘|L “ ‘
‘ |II!| “I\|

\ ||\|“|\|H'\|”"
/ '“”I Iy
st

|‘||‘l‘l

I
i m \(Ulwml\.J"""'V[‘l‘llﬂd
Wy, J

|
‘ dm o

S5 6938 MAVOLS: 6907 MAVOL10: 6148

’ M\Il “th H“H il MI hhlh‘ bR ot

il i i I it

wmni’mmmmimmm






OEBPS/Image00030.jpg
63
SHEOODES
SZ0000GS  oPALEW
EfE30001  FERATAE
EfEI0002  fEFEREE
BFE30003  FEF{RA
ENE$630005  £EFEhRs
BN EEE300068  HERREEE
BEFE3000T  SEFFSfEs
BJE30008  FEFHEES
B$A30009 HEFFISTEA
E$E30010

e

PRt REH
st






OEBPS/Image00136.jpg
FERIZAR 600568

2011-06-07,=
1643 i S S S 7%
1829 0%
1644 I} \f/\,\/\ IL/-'J \/ 1 Bo1%
1599 I7.00%

I5.99%
I5.03%
03%
3.02%
201%
01%
00%
j0.96%

14 65| 7%
14.50| T T 2.97%
14 35| 98%
1420 - 1 : - 1 - l4.99%
14.05) T T {5.95%
13.90| 6.95%
1375| [7.96%
13.60| 8.97%
13 45| 97%
7474 | |

c I

11 TV e I S e A o | N L Ll i il






OEBPS/Image00257.jpg
162.51%)

152.87%)

131.09%)

109.31%)

87.54%|

65.76%|

43.98%|

22.21%|

12.01%)
115081

57540

B EigRi [HiEEE]

i TS

y| ‘
il 'HH'"M |‘” [ |\|N|\| sl

UW%LLI__‘

]y

UEF B 10k e
HREGES TR ) o
i
\|m‘”l‘ ‘ Nh
‘m'\l"h'\l |l
I‘mnl ‘Hl‘hh" “I" W
T 1)
‘l‘lh| I ‘H'M"‘”I ‘W'

\

[ENREZ el

"I\‘ul‘l‘d“\lﬂl

wudwl
M\I\ ,\' il

A
hz{/l

* ¥, BRI T He

ilmniR

B 12168 MAVOLS: 11882 MAVOLLD: 11182

nilMMiin

i A et e

|M|Wule I o et ettt

M |H|\| i,

h ‘\'”quﬂ'
N W\u )
il

‘m e W |

q

| sioE






OEBPS/Image00031.jpg
Clhnn  wrR  felEs orfesd® TR thSE  HEES

300175 BRIRAR Y 10,18 +10ME 9.30 106 & 8. 45
002172 EEFRHE 10,73 +0.0 4.82 30 & 4,38
000007 TR 8. 37 13.27 30 ¥ 12. 08
00262  ERKEF 8.78 20. 30 274 ¥ 18. 45
goo1to  bYEET 11.30 7T o . 14. 596
002178 FESLEIEE 0,00 s di AR I A1 2O 40 9.08
600077 RABREHT 10. 20 ﬁ‘ AR R EAT o 11. 23
300272 FFREINR 404 BT 2 13. 58
oozedz FRFEL 9.38 +10.01 15.60 145 ¥ 14. 18
600111  DREHIH 8.81 +10.01 41.98 1078 & 38. 15
300183 FREENE 8.63 +10.01 6. 18 418 60. 16
002421 JASKERE 5.80 +10.01 17. 26 o1 ¥ 15. 69
000598  EHHEE 11.55 +10.00 52,78 971 4 47.98
300238 WEREW 11.18  +10.00 73. 59 100 & 66. 90
300052 HEE 8.77 +10.00 11.66 834 ¥ 10. 60
300239 HESEM §.00 40,00 22.02 on § 20. 02






OEBPS/Image00135.jpg
(el BRIE
49.57|

4678

4395

4119

48.59—

- 2011-07-21 +

3560 ’ f T

T

T

30,95
2997 - -
27445[E T 12817 MAVOLS: 8160 MAVOLID: 8942
18413]

205

11
I

3914
38.86)
38.56]
38.27)
37.97)
3767]
37.38)
37.08]
36.79)
36.49)
36.19)
35.90)
35.58]
35.29)
35.00)
34.70)
34.40)
341
3381
3352
3322
3292
3263
3233
32.02]
387
3390)
2908}
2422)
1937
1453|
969)
484

B3 E 300157

2011-07-21,
10.01%
19.22%
8.38%
7 55%
6.72%
(5.89%
(5.05%
4.22%
3.39%
2.56%
11.73%
0.89%
(0.00%
0.81%
1 64%
|2.48%
3.31%
14.14%
14.97%
(5.80%
6.64%
7.47%
[8.30%
l9.13%
001%






OEBPS/Image00256.jpg
BR(E) oRils [HiER%]

WifS, (£ EHEET, N
17 TR L, L A L W
TR T [ R 4 ﬂ

|
ANTBEAE LI ] 57 1 ™~ M M g
1203 7. AR i HW m M mlwu i
IEME b m‘xh

"ré'nu,, i 1,.u'0 )
l?iﬂ

60.99%]

40.74%]

20.50%]

0.00%|

-13.63%

BF: ] : 2
492163 | __@vE -

246081

!v I mu






OEBPS/Image00038.jpg
i4 SH105907

SH10S5906

HEO300
HS0300
SH105905
SHO90303
SH105909
HEO302
SH105910
HEO303
SH105911

e

030148 i
03024 /i
& BAHLER
& BAHLER
030348 A
0303 f3e
030448 A
FFHRIT
03054 &
VTECH HOLDIH:
03064 &






OEBPS/Image00249.jpg
BER) PR
1350)






OEBPS/Image00105.jpg
W ®m A m oMo W

Ty e Bl
[ .

E

000!

09

600620
G00853
002599

0024

86

000049
000004
600991

600
0024

G004

52
43
88

002229

¥R
+STHRE
Frhgin
i)
2ot )
=R
EEmih
STEIR
TAKE
iEpEEh
EiEE
FHRR
JAtE RIS

bi=)

oW o0 e - -1 M 0w

-
=

66

.79
.19
.27
.38
.14
.17
.32
. 54
.24
.44
.44

FRNE%
+4,97
+5.53
+4.38
+0.68
+2.54
+4.11
+1.92
-3.64
-0.08
+10.04
+3.18
+2,.36

s

+100.
-58.
-21.
+32.
-24.
+57.
.06
.87
.10
+100,
=T2e
-60.

00
25
a0
35
79
30

00
17
83

=¥

e
o2

[ N N O < =

.88
.46
.08
.44
.41
.36
.25
.01
LT
.78
L6T
LB0





OEBPS/Image00226.jpg
_— FE(ER) =MmiE

o SN 1 — AR |k

.....






OEBPS/Image00029.jpg
SHEOOO061

4 STO00061

M ELE10001  {FiE4T0E
Ef610002 {Sikigte
LEIRTE10003 {51538
G Bie10004  {Rikch R

B$610005  {EiEELF
E$R10006  {SiEr=lk
E$610103 {5336

T¥E101 HEE
TX6102 BRI

——






OEBPS/Image00104.jpg





OEBPS/Image00225.jpg
14.55|

1335

1218

10,96}

a7

857
455106}

227553

100.00)

+75.39)

+50.26]

42513

FER) #R3A

L Tt

887

m

i |

[E5F: 274870 MAVOLS: 266647 MAYOL.

10: 224711

-

D3(9,3,3) K: +85.85 D +61,24 J: +95.05

KN

*T.‘.éj‘

PR R R AL 2
Ji, KDIHPL4 XIS,
Ay AT AR i 2 S A

i






OEBPS/Image00107.jpg
EER(EE) Tk
17.49)

‘“”Tfmuﬁ[

'
|
'lﬂ%x o] l; b 'l o /3‘#*

2010-04-12 T%ﬁﬁﬂ“

'
!UMD@;]

77777






OEBPS/Image00228.jpg
14.42%)
1312%)

5.62%)

0.00%)

-6.47%)

1297%

19.47%

25.97%

3247%

37 67%

BeER) PEER (TR

3186. 72
|Ir

ol
R —>f|\h|‘u' f
|

306044)

153022)

Bio|

Tttt ||‘ ‘W \“HIlmhm il M\ i e e

“h
\ !
‘l‘“l| W\ll‘r‘rl\' ‘I“‘ " \m\' wm |Hu|\ \ﬂlwmm,‘
‘ I \ | """\r“"‘h
W g i Wy
wimﬂ T "H iy "l"‘l‘.‘w\ | | T
H ‘ H‘ i I MMH‘ ||\ || ‘|‘| i ‘w
l'"’\["\' 4 "“ 4.”'u | nl“ ” ' \“v"‘h” W o
wh“‘ "" MI\'\I" \‘”I \| |‘I\I"‘|\"I"I\|‘h'\“"\ Iw\l‘ . .dwﬂ'w”"w
Nu‘ A L I""“';.‘ |
I <) [
P ATk ‘ M ’1“”” !
437
S 110438 MAVOLS: 160372 MAVO?.]D‘ 197943 - :

nillimi






OEBPS/Image00106.jpg
600389 T 1Lifiz £y

5 1420 3
F(4 1418 7

3 1417 6
&2 1408 1

1 14.00 40

1 13.99 267 827
Fl2 1398 124

3 13.97 493
&4 1396 176

5  13.95 643






OEBPS/Image00227.jpg





OEBPS/Image00108.jpg
E R T

2011-03-09,=

9.09y T 21%
9.05(- T 4 4.80%
9.02| T | 37%
8.98| . ‘ -\/\-\/\_\J 3.94%
i ﬂq:'g?}u BN AR S N e 7] /VJ N il
sl IR | 2 W (NERZ N DRI ETY o N——— g o
gl :L>£E:j3 i) LA S 1~ /\\AJ } - 9%
89— A T6%
875 \ [ . 1.33%
872 I I 90%
8.68| — = = =~ ‘ [0.46%
8.64] (0.00%
8.60| ‘ 0.42%
a.57] L | 85%
853 + + [1.28%
8.49) | 1.71%
B8.45| ‘ 2.15%
8.42) 2.58%
8.38] | (3.01%
8.34) ‘ .46%
8.30| 3.89%
8.27| | .32%
8.23) ‘ (4.76%
8.19| 2%
7897 |
6778 |
5658 |
4539 ‘ ‘
3420) | —
- n . 1‘ -
hdubiliisiimtal T e T e Hlml.mJJl.mm 1110 ||m|h| Ilmmm,lhhuﬂﬂ\






OEBPS/Image00025.jpg
%‘%%ﬁ ﬁﬁﬁlkﬁ%?ﬁ 1t 7.02 h?)c —P—FF’J?M#

S

www.onlinedown.net/soft/22 WA B TR A LT A
= AL RIATEA (fFEF?HH’]W]J‘
ARBRBAREL L o RS R ARI TR grs,
mEEsREhang IR R
xiazai.zol.com.cn/detail/31/307179.shtml 2011-8-19 - H EEHRE

KEEH—RIAEEH— 6.0(2010.04.19) F 3 _KPETH B L
2010F4F19H. . AEEH —RETAN T WESRSHT TR, TEER. #IERS. 7
HRK. RETE, BEOFREREER P ENEET REAR, #HREEFLAN
...

dl.pconline.com.cn/html 2/1/138/id=43649& ... 2011-8-14 - & EF{RER






OEBPS/Image00026.jpg
YOAEH X8R RS

MIEFEE KB vert. off BEHBET.

EEOEYSTRARARTRERARER.

BE“T—5” 4%, B85 “RE” RERERF.

T—%@W o]

BE






OEBPS/Image00023.jpg





OEBPS/Image00099.jpg
38.32)

3451

26.77]

(i) BRdi

it ‘
il bl mnmmm\mu






OEBPS/Image00220.jpg
3441

3161

28.77]

25.97)

2313

20.29)

17.48)

11.80)
31974]

40957|

[FI(F4%) 75 #1 1 BOLL(20,2) MID: 28.93 UPPER: 31,82 LOWER: 26.04

RO

FHEa g R

PP XA R 1k
hﬂ?ﬁﬁmi%.

BHTLT I

[E5F: 43678 MAVOLS: 21132 MAVOLLD: 17610

Tilnin

mnﬂﬂiﬁhﬁm'

|. M np in

Tz






OEBPS/Image00024.jpg
MoHE R R 2 e PEE

— e —
11 ik WEP)» =2(5) v TEO

FATEIE R M 020 e
MR LA
VUNAE, R HGE I Bal @ Eg gﬁﬁq?@g@

§ _HE MR ME miE MP3 BE B HE

j(%%%ﬁ R TR
"\ HiA e






OEBPS/Image00219.jpg
115.25| RER) FHEH

=

LA T b, RSIFJE L Tt %20
e 7. AR B *ulﬂ*ﬂifﬂ
"~ LDT.JT,._ %ﬁ_U!* L R, FefiTr e ﬂ
UL RESIRCERAG ﬁﬂ
’Iaﬁ|

8308 !T'H‘

27;522 S5 21702 MAVOLS: 19446 MAVOL' - 17e4E

= BT T g

+93.00[t51(6,12,24) RST6: +82.01 h{k 1& f%—RSI["J I\
rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr BRI 120

+72.83|
+52.13|

¥31 43|






OEBPS/Image00021.jpg
K= 353Z 7 AT 1E

ELr —I

)

e
21:30—4:30(E4)
22:30—5:00 (&%)

E AR
9:00—11:30
13:00—15:00

ERTE
10:00—12:30
14:30—16:00






OEBPS/Image00101.jpg





OEBPS/Image00222.jpg
EE8(F47) 3R BOLL(20,2) MID: 18.01 UPPER: 18,83 LOWER: 17.18

3005|

26.35|

2663

2494

o ZEMKINES 2R,
LA IR B T A
FIRLEY . 7 )y e
FFUE SR, (R

21.50)

1950 /I\HijgitAEj:%ﬂ(J{%’%
18.08]
1837

=T 637 3
sa777| T : 5140 MAVOLS: 6371 MAVOLID: 5447

34388






OEBPS/Image00022.jpg
| > RHRER

®BiliREE

BARSE






OEBPS/Image00100.jpg
16.41

1542

1381

12.50)

1.9

9.9

85

8

72

]

5.5
356377 |

180064

HeR(Ei) FHEIE

|Hh|h m‘u

545

|i‘\

|HJI| “‘||| \|I‘\“|\ ”\ Hl”‘

ST 28611 MAVOLS: 2

7383 MAVOL10: 35157

HJI|H|]TWm i

A'I
b " i \h i M

4|'

I \llh






OEBPS/Image00221.jpg
2538

2387|{y)

2235

2085|

19.33]

1781

1631

14.79)

1328
29589|

14544]

[F4R(E) HERIE BOLL(20,2) MID: 15,11 UPPER: 16,12 LOWER: 14.11
24 76

ek N N\ T I
DR 0 T T W "
A AT T R i iy
PGS k

13,884
13.88

51 5134 MAVOLS: 4073 MAYOLL0: 3398

1

i Ams m\l\l\ﬂll\l\l HN“ Millwmm T T

ummm’nmwmunwm





OEBPS/Image00019.jpg
F(EH) HIEES
555555

|"|Fm :
\ i
222222 ;‘I“ ‘ “ |M| |||‘ mm plmll‘
- LT
. W
-
I|‘ |
T
. ‘|‘|\






OEBPS/Image00103.jpg
BeR(E1) ERfhiE
80§

1E I By B’iﬂ’]h\zwiﬁﬁ“
747 ‘TI e A
“ JJLZEI_IJIRJJLH’: =
6.72] “ ’ ”“
6.28| ‘|||

" \||[\\|

58

3

h} |”‘ f ” l‘ Ml ”|\ |

“'H | ‘ |
T ‘
‘|‘ I |

|
|M|| ‘l
'

4.94)

a

4.4
©I=5F 101038 MAVOLS: 106275 MAVOLID: 104455

142158|

71827

i ||||H||u i

i

=






OEBPS/Image00224.jpg
77777






OEBPS/Image00020.jpg





OEBPS/Image00102.jpg
He(ER) BEzA
2067

1868

1667

1465

1254

10585

863

p
651 HTM'M "

460
163591

S+ 17304 MAVOLS: 20160 MAVOL1D: 21560

92762)






OEBPS/Image00223.jpg
FR(ER) B)IkS
2029

19.98—

19.08
|

.
T oy i

T

1783

16.60

1537

1414

65041 (B 65041 MA Jgt“}fj\ £20F 7‘7

32971

1100.00fP(2,3,3) Ki +82.24 Di +76.24 J: 94.24

+75.45]

+50.30)

N

+2515]






OEBPS/Image00027.jpg
KEE ZRAFER

TEEFOECNGRTPRET ABE. HEARFALE
HREEFRROREA BT

BE “mH” BERERR.

R\ n[t‘%)&. 4!/{\“[/\ *A






OEBPS/Image00028.jpg
Eialzikiad
= EHER
]
HERT
Sheyikz
kel
FESE

T EEHR
Bl
Ll
AR
LB ERR






OEBPS/Image00116.jpg
Lﬁfﬁﬁ 2011-04-21 2011-04-21,M0

o

2
chemNoa 0 P
283843834 2
FREFRRRF LR R R 2R 2R RR

HH'HHHH””||H||HW“HH”||H||H|H||H|l”l”lll!l!HltlllHl‘H|||||HHn|||n|mlmuuw.||ummni||||wr|||||mnlnﬂl!H|H|‘|mm||||||Hm||||||mn||||||HH||||HHHIIIIIHH|HHH






OEBPS/Image00237.jpg
3063]

26.28]

218

17 58|

13.23]

889

448
152038}

122069|

91369

61400)

30700)

BERER) RES

29.32:
¥ l|
|
i \4‘ \\
\
llw‘l\ \I]l“h‘ o I"lﬂ‘
VAR AR 2 f, ) i W \| iy
I T % 4 21 Rt |“W|\|\|\!11‘|ﬂ"‘5‘ !
— Pl it
L
M '
a A u
T bt e
lu ’H‘|\|‘I‘h‘|\|w‘I‘I""‘I"“"""‘Il“‘ww oy ) T W H |
" |
‘.wl,.‘. |u\’|\ I
Wl
S F: 27003 MAVOLS: 28479 MAYOL10: 33233 2
m H ‘ M ‘ N;M ML






OEBPS/Image00115.jpg
RERA 600620

2011-04-22, 5

975 26%
972 ‘ - [s.00%
9569 : ‘ : [270%
987, [2a0%
a8 | [210%
281 | 0%
a5 f s0%
9.55] ‘ T 20%
853 81%
950 ‘ B1%
947 3%
944 l0.00%
941 26%
939 l0.58%
936 l088%
933 1479
930 479
97, 779
s FRUT, TR > iy
919 IH,J hi;ﬂ%/kiﬁﬁ‘ [267%
31§ l297%
913 ‘ 2%
2888 !
2549 ‘
231 } t
1912 | [ [
1593 -t
1275
e | |

i

%.mlf I Iﬂ%mmmm}‘

0
Il bt HHI thllhln

e hnMIHW‘TﬂTW{ "VN in

1






OEBPS/Image00236.jpg
1851

16.28)

14.08)

1183

960

738

512
152038]

122069)

91369

61400)

30700)

BEER) ¥RES

I H| ‘
WM N mﬁﬁmmmT$M$%ﬁﬁ.
“‘| ” ”‘ ”'HN HTa) R s R BE B, X aE S
HJ|| AV ASE MR E
‘ HH “NWWWM N
th “W |‘ H| ‘ vlhlﬂhhlnnll"l“ |i‘ llh[m"h[,\
I !
\ I‘ w
\" “M” I iy ”w
R T 7 = I = g i
TR HE AR 5o /m@\jl\\

Lo

B+ 25930 MAVOLS: 27356 MAVOL1D: 28079






OEBPS/Image00118.jpg
HeER) KRbki
774

7.81
&« 2011-04-21
* o 2011-04-22






OEBPS/Image00117.jpg
FuEfEZ  2011-04-22

0.36%
SR LT
0.5% MM T, (HR s
MY 0 F Bkl el P
0.07%

2995

E T renrasd e mewrnrrr






OEBPS/Image00238.jpg
. REER) PERM
‘wﬂ i i
Il b e ol J 'h i “"*m‘
£y f85 BT e P L /’ U & o
2341 ’ﬁ U,J + I'—'J% H‘Ln*j
AN PN /
i 17, XS HEIBRTT 1 P "
R, s L i /
ey, LA )
e F Jﬂw
I
11.48| “nul,m" nuﬂ
bt bygbhtesonn ! L
7.4 X Q""’l,ﬂu -
K R
15337:2 SF: 122137 MAYOLS: 60365 MAYOL1D: 61595

1

il





OEBPS/Image00014.jpg
XXXXUEZF A H]

A 5#105, e
1%; A HHI50
B, fi&0. 5%






OEBPS/Image00229.jpg
30.39|

27.20|

24.02]

2084

1781

14.43]

11.25]

02|
565121

376747

188374

BE(ER) PRRE

Wy oo
‘HI Wy
Lo

|]h ”i“ I 1 J ”|m,‘h"‘ ! el “I‘

MNW“WMM
)

[+ 301957 MAVOLS: 295751 MAVOLID: 215765

i \““H”‘Hh |M|\|HM|H\IMM. Il






OEBPS/Image00015.jpg





OEBPS/Image00012.jpg
s ST/

TFBOBEAR K P S R TE S Ik I

HEI DT G Af AN DRIE G

[0 1 R A S A ( ZHERT ) I

IR BN BEAN TE S5 64 7 35






OEBPS/Image00110.jpg
EUEFREL  2011-03-09

2011-03-09,

3030 1.00%
3028 T {0.94%
3026} {0.87%
3024, B80%
3022 {0.74%
3020 1067%
3018 {0.60%
3016 {0.54%
3014 10.47%
3012 {0.40%
3010} {0.33%
3008, 27%
3008 10.20%
3004} + {0.13%
3002 {0.07%
3000 = 00%
2998 06%
2996 13%
2994 10.20%
2992 26%
2990 {0.33%
2988 40%
2986 {0.46%
2984 {0.53%
2982 | 60%
2980 B7%
2978 {0.73%
2976 .60%
2974 87%
2972 {0.93%
2970 ".00%
1854)
1626
1397
1169

927 +

699

470 ’ R

el e e

1000 |






OEBPS/Image00231.jpg
814

729

6.4

559)

474

3.88)

303

218]

132
305623]

152812

EER) STiPR

K
A \‘l\l\"' U”I‘h.
VRELFR IO IEEERTTT ~ ‘|> |“ |
\ H‘ll ‘I Ml"ll
v
I |‘
RiFFeR s |
\ I‘I‘J“y““ﬂl M“"l‘l‘
M}‘I‘l IM.\”M [

|
i
i — IR

|~"|\|‘Mu

\|LM| l‘l‘|‘"h‘lr'\w‘“‘””Wh”

\






OEBPS/Image00013.jpg
ERERSNEE

|
ARt T3 2
{4 =, IRBATRE 5 4
i IS AT L e 7 A
AR AR 2 —

: AT 22— (RIEEH
BB b0t 14Ros ), AL GE
e RS )






OEBPS/Image00109.jpg
AT

20110310,

938, 2%
934 ‘ la.03%
a.30) ‘l l4.04%
o / W fratia) i
92| 16%
sl TP BT R V. \;L\/WM“ R70%
914 b a1 E?, [2.25%
o P/ RE 7P =2 P
9,06 ! . | - e
9.02) 2%
5.95] 5%
8.9 0.00%
8.90) l0.42%
sy | » 087%
8.:2) 2%
878 h.78%
874 ‘v?M\ = R21%
870 .66%
056 B11%
8.2) .56%
LE la.00%
8.5 la.45%
8.50) la.92%
10131

8864

7538

6322 -

s085,

3739 i

2533] 1 1

e [|||||I|\“I||I||”I[.h| ‘|||||h\llllhlmhllm.u.. ..uII|munlH[Llhlm“hl”\Ul|l.mm| H”I" st s sl nnluhmhll\LJI|I|ulm.lIIJ\]||l||\\l|||[l|\'||||l||






OEBPS/Image00230.jpg
20

2055

27.09)

2217]

19.72)

17.26]

14.77]

SEE

30948

(SR PRRE

+
.ﬁw s

JI Lk Lk, JER
MR, X R A
R (=N (R
B TR

lT+i ++ﬁ$+l?¢¢*"+LT iy

S+ 579390 MAVOLS: 369617 MAVOLIO: 316627






OEBPS/Image00010.jpg





OEBPS/Image00112.jpg
FHIL T 600618

2011-04-07, 0
9.98%
7%
o IR Y\ U S D S B S s
1017 b
10,08 -
o 44%
ast b
983 b
974 o
s h81%
o l0.91%
9.49 o
- E l051%
- : 8%
9.24f- o
915 -
x 54%
838 o
830 .
5 I7.26%
o 16%
854 -
858 o
8.47
a.as—,
27559
24479
21389
18319
15401
12320 7
9240 , =
0y | e W I I
msuhli”iw” i"ll immllll|hl|l|||m||n|| IR A YR | Tediltdo |






OEBPS/Image00233.jpg
A4 AR(ER) BRHR

=
999999

333333

aaaaaa

555555

nnnnn

#

m*wm

a
it
o

AR AL DS HT BT
WIS, IR dE SR
TR WS I PR R

| i






OEBPS/Image00011.jpg
I XXXXilEZ7 2 7]






OEBPS/Image00111.jpg
EFUE¥EZL  2011-03-10

3058 I.87%
3054 [1.72%
3050 [1.58%
3045 1.44%
3041 [1.30%
3037| 1.15%
3032 1.01%
3028 o879
3024 {0.72%
3019 l0.58%
3015 {0.43%
301 o.29%
3007 I0.45%
3002 {0.00%
2998 l0.14%
294 I0.28%
2990) - 0.42%
2985 57%
2981 0.71%
2377, 10.85%
2972) I0.99%
2368 [1:14%
2984 h 28%
2960) i
2955 "

2951

2847

2942)

1363

2%
6%
1%
85%
00%

%"H%lMHH”l»))HHhH“





OEBPS/Image00232.jpg
EE(E1) IREsF
1545

1362| ‘
11.78|
994
811 |‘

627

I
| “”\‘I'Hu,m.

muum“\ I,

Iy
| |\‘llll“ll“‘| |
Il )

444

|
iyl
"

257|
78269

S 23167 MAVOLS: 16314 MAVOL10: 18858

59029

39353

19676|

)
I

| T At






OEBPS/Image00114.jpg
REHAr 600620

2011-04-21,|

1047 41%
1043 03%
10.09| [363%
10.05| 23%
1001 282%
9.98| 242%
994 - .02%
9.90| - B1%
9.86| - 21%
2.82| 081%
978 40%

_ RumE, T |00 1 e

W mRkES f =
| ‘ e
sl ‘ e
947\/ \-\ 2.80%
m S M e ol
1:; W”” mh” H}ﬂﬂmﬂmdﬂu»h u..lln'”I”lh\ n”lhlJ |.\w||lmumdu$mmhmmm.idm il |.\||| [lllJLU]ulououiIH“m






OEBPS/Image00235.jpg
24

18.89|

16.36|

1383

127

8.75|

6.22|

366
331928

223099

111550)

BekEi) PERE

| k||IFI||||
sz — 4T
. EHRHRIEIF T [Py
SEARITE, I LR [
B " ||
rl ‘I“[ \"|\|‘
‘ Wlwl J
‘I‘lﬂlﬁ\”‘ M |‘|‘MI‘ ” H" III‘”I‘N\H"p |‘ ‘
] ‘|| ‘ MWH Ir‘ i . .W u| | ”\"”"‘I by I
! h\'l’\" J
iy
it
'l‘ﬂ'\hv
l\,’t."""\ HI‘.“JI\N”I"U.‘.\I
B 135305 MAVOLS: 187920 MAVOL10: 147152

Tl i

Y






OEBPS/Image00009.jpg
KIEHTH A

SO H OIS

JNEE R 5 I S A





OEBPS/Image00113.jpg
[BeR(EE) FMLT
2112

nnnnnn

uuuuuu

833 é$¥'#dm-¢.DDTﬂ+T.¢ﬁ$
mER

0 541604 MAVOLS: 475405 MAVOLID: 421608

1

!
DD ﬁﬁlﬂ

by
DH 1 + ﬂ-ﬂ

2011-04-07
2011-03-09

2011-03-10 \ ; ﬂﬁlﬂ

\\‘¢ ¢¢D+*+Tm¢¢*$*+.ﬁ?






OEBPS/Image00234.jpg
56.38%)

48.89%)

32.50%

78592

38298,

BeE) FEDE [HiEs

Flg a1

ﬂhr ‘

”| \ﬂ‘l‘l

UESRBO IS ik, (HitkdE
IBAT2 TR, X5 TR I
ISR EAT G, 2 A B
ik AL — R

16.34%| |‘|‘ ‘

l\“ w‘r“?m‘% ‘| ”

A‘l" ) ‘ L ) 4 LS 4 B AT 9K
ooos Yy, ‘I h Ib TR 1) 5255 0k Ao,

‘I“mhu,\'\ I U| {EL I B 0 9T 18 R % b
! """""."M‘ m W AT
230 i I‘ﬂ""‘"‘:"‘:hwﬁn”ﬂ!‘ M \ H.whu
i W
= 1|'|m\:""”“""""~-‘|‘n“l.\'u ! “‘,‘I‘I‘m" i
| T e
! h"l‘.\'\l‘]w.""‘: it o
64.90% i | ‘q‘és 3
E'EIEEl 93 f / q

gt JE o ap———






OEBPS/Image00018.jpg
53 E2t

FRTE

»

Yz na

e res

EENE | SF o
MEmE | B
mhEE | RBiE
r— £
et e
BELIE.. 0=
BEFTSE o
- X
iR o
[t ]
P =t
EART ==
— gy
=z
==
=z






OEBPS/Image00016.jpg
(S0 Raes [LIEEE)

72.30%| |‘| ‘“I‘—-INTS. 01
60.26%| ||“‘ | |‘I ]iimr“w‘l" I‘I‘l‘lhhi‘l‘
S L < \lHI‘lH ‘lL [ ‘I‘I‘i ‘ ‘I‘l‘l‘ | Iﬁ \ ‘I\lmh I|‘”IW
o HEARECES —>[”|| ’3\ W N’ i | hl"]\";"“" At Lﬂu ‘I""U |
"l ‘ﬂri “ HIM l# ||‘|‘ |\I I ”l‘” |‘|‘| q\im‘\l\p
36.18%| |\I‘|4 ‘I |‘
\I‘lhwl‘l‘l‘l‘ |‘|‘|‘I ‘l‘ " hl |‘ ‘ ‘|‘|‘|I\w‘l il \I‘I‘I‘I‘l|‘I\|‘IMI"111”‘|‘I"\ d
mnﬂL ] I }I \, \ W" o) \ 'wl‘ﬂ"] f
« I\" W" tlﬂw"l‘l‘l llwhrl”ll'h fily h‘\l\l“l N‘IM "\"ﬂllu \
T ! i HI‘ INIHNN wl‘N ‘“‘I l |H||\'\IM o A .
nN }‘Wﬂlw l” M \ - w i ‘Imlmlw.uh""",‘I"‘I‘Wh"l\lu \"l M"']nhﬂ
i U' lwr ‘\h\mﬂw"‘ | KA WA M
|‘ ‘lﬁlﬂ )
';i?;:’; S5 554206 MAVOLS: 597194 MAVOL1D: 516321 2 2
Hms Hi ,«‘iim\ i, ﬂa"‘q' \ e | w“”
sool Tt |‘| ml\ Il MW“W‘W“\HMHW MHMMHMWMHW [ Uﬂ\m\ﬂmHHTHUHHW”Mﬂﬂ”mmﬁm\“NH\“mﬂﬂm‘mmummmm\mﬂ\\'\ﬂmmﬂmmuuuunm it “\HHMM m“fm\ﬂ






OEBPS/Image00017.jpg
FRER) FTes
113008

1072, suar
h

&5 b

Y

8047 l |‘
‘\l WJ‘W

641.08]

478.08| |‘“m"w\ ’l

31509 '}ﬂ"l
!
M
I
i A Mot
152:10) M
,,,,,,,,,
........................
A
9 G L1 2 1

3100 : :
15424| T 31506 MAVOLS: 23625 MAVOLID: 33043 Z

148538]

73269

A





