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资金面的悲观和政治面的不确定性对市场的阶段性冲击会形成很好的介入时机 

春节前后至今市场最关注的两点一个是对资金面的不乐观，一个是在特朗

普上台之后对其对华政策可能的变化带来的的不确定性因素的影响，但我们认

为在这两点上并不应过于悲观。 

首先就特朗普带来的不确定因素来说，我们认为主要来自于大家对美国新

任总统的执政风格和理念的不熟悉，使得在这样的一个观察期中更多的会表现

为小心谨慎和对负面信息的过度敏感和解读，而这样的一种负面传递在中短期

若市场本身表现不佳，会与市场联动造成负面理解放大，从而波动也会加大。 

但美国的真实情况是它的政治制衡体系非常完备，民众中的中产阶级也十

分理智，一个总统在这个体系中为所欲为鲜有空间和机会，所以新任总统的目

前看来的特立独行我们认为虽然可能会增加市场的波动性，这也就意味着阶段

性或短期的向下波动从看多的角度来说更多的是一个很好的机会。 

而就资金面来说，主要是到从去年年底开始诸多消息开始释放的货币较之前

收紧的信号的影响，加上开年之后央行的一系列动作也验证和强化了之前的预

期，使得大家在开年之后对市场的资金面的状况一直不是很乐观，但从实际上央

行对货币面控制的意图来看，在去年资金外流导致外汇储备持续回落的压力下，

央行保持宽松的货币政策更多是为了诸如房地产去库存这样的任务能够顺利推

进完成，而在今年房地产去库存攻坚战已经完成，货币持续宽松需求不再存在，

但尽管整体的资金趋势趋紧，由于外汇监管进一步趋严和房市流动性趋于凝固，

国内的资金的流向选择变得十分有限，股市目前从我们的观察已经从之前的存量

博弈开始有增量资金入场，所以目前看，当下整体货币面的趋紧并不意味着股市

的资金面也会趋紧。 

所以从择时的角度看，我们认为一季度市场会给出很好的入场机会，虽然之

前我们倾向于市场可能还会有向下的波动之后才能稳固，但目前看 1 月 16 日的

低点可能已经会是主板指数的一季度低点，上述两点的阶段性冲击大概率已完

成。 
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市场热点明确，未回潮前不必悲观  

     从目前市场的主要指数的角度来看，上证综指，深证成指，创业板指数等

等，上证综指从去年开始至今还是明显的最为强势，是几个主要指数中不多的能

保持持续的高点和低点不断抬升的指数，而且目前的技术形态上，无论是均线，

价量都是最为健康的指数，后市来看，继续阶段性的逼空走势不是没有可能。 

而这主要还是得益于从去年开始国企改革的持续发酵，使得一些周期性标的

和板块有的不错的表现，而深证的很多指数则是受到中小创的拖累明显要弱势一

大截，而且这样的弱势目前看大概率还会持续。因为从创业板的技术结构看，目

前很难说会形态反转，从中期走势看，后市仍存在向下波动甚至新低的可能。 

此外，从一季度的几个领涨板块的角度看，水泥建材（近期开始向其他板块

蔓延），军工内的细分板块（船舶，军民融合）都和国企改革有着很深的交集，

虽然部分标的已经有了较大的涨幅，但从我们对具体的标的梳理分析来看，很多

标的在一季度的爆发还没有真正到来，所以在市场热点未出现全面回潮前，不必

过于悲观。 

对股指期货放松的影响维持早评判断不变  

早评中我们也对股指放松的影响做了分析，指出:隔夜股指期货正式宣布松

绑，首先从这次松绑的时间过程看，预期已经是再充分不过，所以料不会产生太

多情绪上的冲击；再者目前的市场环境看，外汇管制和楼市冰封下，股指期货的

放开，有利资金对 a股市场增加配置，所以中线有利市场进一步走强，但不排除

短线还有波动的可能；最后从这次松绑的内容看，仍对短线投机和高频交易有很

大的限制，显示出监管层在稳市场防过度投机和鼓励市场健康积极发展之间的权

衡。而从今天市场实际表现看，虽然指数短期波动加大，但诸如军民融合相关板

块依旧活跃，所以中线看，像沪深 300 这样的指数问题应该不大，中线继续看多

不变，这一波大概率应该要是贪 3583 前高附近，甚至有新高的可能。 
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