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       1、下周 A 股市场投资策略 

本周市场调整的幅度较大。在国内政策预期逐渐明朗、海外市场风险开始加大的情况下，上证

综指自 2319 点以来的反弹或已近尾声。下一阶段，技术上观察市场止跌点位以及反弹力度便极为

重要。就短线投资机会而言，可适当参与一些抗通胀品种。 

       2、市场已进入观察期 

从近期市场走势上来看，8月 3日沪指出现长阴，在经过连续 4个交易日的回调之后，有望将

触摸前期高点。但是，8月 10 日却出现杀伤力更大的一根长阴线，个股普跌、盘中单边下行以及

长阴线的弱势特征使得投资者的信心遭受巨大打击。在此之后，沪深两市成交量出现大幅萎缩，

市场进入观察期。 

我们认为，政策放松预期将面临修正，市场需要时间消化。而光大银行上市、中信银行配股、

农业银行“绿鞋”机制到期，投资者情绪化效应将逐渐趋淡。除此之外，近期 IPO 发行节奏明显

加快、央行公开市场连续三周净回笼、银信理财资产转表内、海外风险资产价格出现暴跌，均对

A股市场运行带来一定的负面影响。 

我们预计 7月初以来的市场反弹已经进入尾声。就技术面来看，如果后期上证综指跌破

2550-2580 点一带，极有可能引发部分恐慌盘的涌出，并导致指数进一步下探。不过，我们还是

倾向于认为上证综指 2319 点在年内难以跌破，这一点类似于 2009 年的 9月份。至于会不会出现

2009 年 10 月之后的行情，技术上观察市场止跌点位以及反弹力度便极为重要。 

图 1：IPO 发行速度明显加快 
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数据来源：中原证券研究所 
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图 2：央行公开市场连续净回笼 
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数据来源：中原证券研究所 

 

图 3：银信理财产品规模 
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数据来源：用益信托网 

3、布局抗通胀品种 

从近期国际投资大师的动向中，我们不难发现全球通胀预期正在深化，而通胀也已经成为一个

重要的投资主题。如索罗斯旗下股票基金入股中国淀粉、巴菲特增持短期债券、罗杰斯看好农产

品，都被市场解读为未来可能出现的通胀做准备。对于 A股市场的投资者来说，虽然 8月份之后，

国内 CPI 增速有望放缓，但市场对通胀的担忧仍将持续，通胀概念股有望出现潜在的长期投资机

会。 

从历史经验来看，地产、有色、煤炭等潜在通胀受益板块在“牛市”或市场见低反弹过程中表

现突出，而黄金、农业、食品饮料和零售等通胀受益板块在“熊市”中表现更强。所以，在布局

的过程中，投资者必须对当前市场运行的趋势有一个大致的判断，然后再选择相关行业中的受益

品种。 

就目前来看，在 7月初开始的一轮估值修复行情中，A股市场中的部分强周期板块反弹力度较

大，继续向上的空间有限。而随着 7月经济数据的出台、管理层对地产与银信合作政策的最新表
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态，引发本轮反弹的政策放松预期面临修正，市场开始进入观察期。从这个角度来看，不仅 A股

短期有整固的必要，未来一段时间运行的不确定性也正在加强。于是，在下一阶段，我们建议投

资者将目光更多集中到黄金、农产品、食品饮料和百货零售以及餐饮旅游等行业中，以寻找一些

实质受益于通胀预期的潜在投资机会。 

具体来看，黄金具备很好的防御通胀特征，建议投资者配置黄金股；粮价和猪价继续上涨以及

恶劣天气的持续发生，将引发市场对农产品股票的投资热情，建议关注糖业、种业以及动物疫苗

等品种；食品饮料行业受益于通胀预期的强化，而零售价和批发价上升以及旺季前备货更是推升

白酒行业的景气度，建议投资者关注白酒行业；百货零售类的股票抗通胀能力较强，在弱市中抗

跌性也更强一些，行业有望成为部分资金的避风港；此外,旅游板块也具有抗通胀能力,资源垄断

的旅游景区具有提价能力。 

       4、下周关注个股 

五粮液(000858)： 

上半年中高端白酒营收增幅出现改善，且零售均价得到明显回升。由于中秋、国庆以及年末的

消费旺季即将来临，公司销售业绩有望超预期。在通胀预期强化的背景下，白酒行业提价可能会

延续，中高端酒类上市公司的长期投资价值显现。此外，公司“永福酱酒”上市前后可能也会出

现阶段性的交易机会。 

紫金矿业（601899）： 

国际农产品价格持续走高，全球范围的通胀预期有所抬头。而在美国重启量化宽松政策的背景

下，全球投资者的避险情绪也有所升高。在多重因素的影响下，黄金股仍是投资者抵御通胀、寻

求资金避险的首选。此外，四季度前后是黄金传统的消费旺季，金价震荡上行的概率偏大。 

小商品城（600415）： 

公司的国际商贸城三期二阶段计划于 2010 年四季度投入运营，三期二阶段商场招商即将展开，

并有望在四季度投入运营。如果招商情况进展良好且新商场的租赁价格符合预期，则公司存在较

为明显的短期投资机会，建议投资者适当关注。 
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