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率50个基点，调控力度低于市场预期，反映了管理层的谨慎

态度；同时，美联储宣布降息75个基点，刺激美股等外围股

市全线劲升，道琼斯指数创五年来最大涨幅，提振了市场信

心；另外，《人民日报》等官方媒体发表对股市的利好言论

，更让投资者憧憬管理层后续的救市措施。 连续的暴跌迎来

报复性的反弹，昨天积累的多方反弹动能快速释放，沪指大

幅高开百点左右，经过短暂的回落之后，逢低买盘蜂拥而至

，推动沪指盘中连续突破3700点、3800点两个整数关口，沪

市金额超过了900亿元，表明有部分资金流入市场，进行了抄

底的操作。 昨日闭市后，华安基金与本栏探讨行情时指出，

从估值角度出发，3500-3800点区域对应的两市2008年动态市

盈率已经趋于合理区间，投资者没必要无谓的跟风杀跌。 数

据显示，上证指数对应3962.67点位置的动态市盈率为36.6倍，

对应3566.40点的动态市盈率为32.97倍；深成指对应13817.65点

的动态市盈率为26.01倍，对应12435.88点的动态市盈率为23.41

倍。目前中国10年期到30年期的银行间固定利率国债收益率

在4.1002-4.2667之间，参考该利率，A股市场平均市盈率合理

倍数约为23.44-24.39倍。 华安基金专家指出，从风格轮动的

角度看，蓝筹指标股已经初步企稳，近几日中小市值股票的

快速下挫使得整体市场的估值风险进一步释放，短期大盘已

经过度反映了对宏观经济减速和外部市场冲击的预期，在市

场一片恐慌之际，修正性的反弹出现也合乎情理。 当前A股



市场在近期进入到多事之秋，面临着一些意料外信息的制约

，比如说台海局势，再比如说创业板，尤其是后者，一旦如

市场预期的创业板相关规则征求意见稿出台，那么，对大盘

的压力也会产生，毕竟将会使得A股市场的壳资源价值下降

，也会分流部分资金，主板市场的走势或将受其影响。虽然

在昨日大幅弹升，但由于午市后成交量依然较为萎缩以及制

约大盘反弹行情的因素仍然存在，所以，即便股指在短期内

仍有反弹趋势，但股价结构调整所带来的个股走熊趋势难言
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