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中期升势再启，关注“抗通胀”、“十二五

规划”、“智能卡”、“广州亚运”主题机会

 
由于今日农行“脱鞋”后市场悬念化解，市场做多信心再次凝聚，上证指数

收盘 2661.71，涨幅 2.11%。涨幅居前的板块有医药、船舶制造和港口发电设备

等。 

本次调整时间 10 个交易日，保持本次上涨以来的 5 天或倍数周期的运行节

奏，调整时间充分。近期在日线 BOLL 线中轨（2600 点附近）获得有力支撑，今

日再次发力，启动中期升势，可望于近期突破 2700 点。初步预期，本轮上涨波

段的持续时间预计 20 个交易日，到 9 月中旬。其中，2750 点、3000 点是重要

的阻力位。 

本次涨势的起点是 7 月 2 日的 2319 点，普遍认同的涨升动力有二：蓝筹股

估值回归，十二五规划带来的有关产业和区域利好。 

实际上，从最近三个月来看，5 月 CPI 是 3.1%,6 月 CPI 是 2.9%，7 月 CPI

是 3.3%。CPI 数据的变化与大盘同步，温和通胀所反映的有关产业的变化是本次

大盘上涨的核心动力。前期涨幅较大的房地产、农业、酒业股等反应了这一因素。

温和通胀指 3%-5%的通胀水平，也可以认为是无加息背景的通胀水平。一

般认为，温和通胀是股市投资的最佳时期，相关产业由于价格提升，逐步提高毛

利率水平，盈利水平提升。 

在 7 月 CPI 数据公布后，国家发改委预期在较长时间内，CPI 将在现有范围

附近波动，而很多经济学家专家认为 CPI 将在较长时间内保持在较高水平，上限

达到 5-6%。 

我们认为，在年内剩余时间，由于秋粮收获、国家对农业加大扶持力度、节

庆消费高峰等因素，CPI 维持 3%-5%是大概率事件。在 CPI 核算中食品占 34%，

其中猪肉的比重较大，核算单独占 GDP 约 9%。在 7 月份食品价格上涨对新涨价

因素的贡献超过 75%。 

最近，猪肉价格自上半年大范围低迷以来，已经连续上涨 9 周，涨幅约 20%，

目前仍处于微利水平。预计未来仍将稳步上涨。各种农副产品等由于灾害、成本、

国际市场等因素，价格可能轮番上涨。对 CPI 来说，食品涨价因素在年内都很难

消除，房价跌幅有限，成交逐渐活跃，工业产品大幅下滑的可能性较小。 

近期有舆论提出提高对通货膨胀的容忍度，较高通胀水平的结果是对收缩流

动性的潜在担心，银行类上市公司的表现可能受到抑制。但下面两类企业将受益：

通胀受益企业，包括农业板块、食品加工企业等。抗通胀资产企业，包括房地产、

稀土、黄金企业等。 

在本次行情发展中，关注以下大概率发生的主题事件：9 月份秋收所导致的

粮价上涨；在 10 月十七届五中全会前“十二五规划”框架出齐；年底前银行智能

卡行业启动规模空前的市场；11 月召开广州亚运会。 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”以上 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅与上证指

数持平在正负 5%”以内 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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