
政策整合进一步提升行业集中度

最新调研

基于以上逻辑，我们认为中国

磷矿石价格单边上涨趋势或已确

立，建议长期关注磷矿石板块的投

资机会。我们推荐直接受益于磷

矿石价格上涨的磷矿企业龙头兴

发集团，同时建议关注六国化工

（磷矿石原料逐步自给的磷肥生产

企业）和澄星股份（拥有部分资源

优势的精细磷化工公司）。

磷矿石板块投资机会大

云南、贵州、湖北三省占全国磷

矿石产量85%以上。云南和贵州的

磷矿整合目前已初见成效：云天化

集团磷矿资源占比超云南省60%，

瓮福集团和开磷集团资源占比也超

过贵州省60%以上。但目前湖北磷

矿行业集中度仍偏低，单个厂家平

均磷矿产量显著低于云南贵州，

2011年湖北省政府推出相关政策，

着力整合省内资源，未来省内磷矿

集中度有望得到提升。随着资源

属性凸显，各省将加大对磷矿资源

的保护，推出多种区域保护政策，

如单独征收价格调节基金等将进

一步推升磷矿石的贸易成本。

中国磷矿石价格将逐步与国际接轨
由于出口配额和矿石品质

等多重因素，中国磷矿石价格

历年来一直低于国际水平，目

前仅为国际价格的 50%左右。

假设中国磷矿石价格与国际接

轨，在该极端情况下，我们估算

出的单位面积化肥成本占单位

面积农业生产支出的比例也小

于历史峰值。更重要的是，对

于农村居民而言，人均生活消

费支出增速远远高于人均农业

生产支出增速。

磷矿石价格单边上涨趋势或已确立

国元视点

连续两个交易日的大幅调整

致使周五早盘股指直接高开，震

荡上行，展开了急跌之后的反弹

走势，但上午收盘前股指出现一

轮放量急挫的过程，早盘的反弹

被瞬间抚平，午后又缓慢盘升，最

终沪指收复2400点的失地，成交

量并未出现有效放大。

随着股指的快速下挫，市场

由前期的积极进攻转入防守，酿

酒、食品饮料、农业及医药又重新

引起资金的关注。在二三线白酒

被市场充分挖掘之后，一线白酒

在优良的年报业绩映衬下再度成

为最佳的防御品种，泸州老窖、贵

州茅台都有不错的涨幅。而暴炒

的新股却被市场抛弃，周四上市

的蓝盾股份、三六五网牢牢地封

在跌停板上，市场的风险偏好出

现明显的改变。一度护盘的银行

保险回归平静，中国平安、招商银

行等盘中还创出调整的新低点。

巨量回落之后，市场确实有

休整的要求，但如果没有外力的

刺激，这一态势很难迅速扭转，短

期保持一定的谨慎还是必要的。

对于大消费类品种的崛起，应保

持一定的理性去看待，毕竟除了

补涨需求这一因素外，也体现出

当前市场的做多心态并未恢复。

因此，投资者在积极把握大消费

类品种的交易性机会时，短线仍

需 对 大 盘 的 调 整 风 险 保 持 警

惕。 国元证券

收尾阶段正式确立
渐行渐弱逐步兑现华安视点

继上周沪指重要指标高位

死叉后，本周三果然长阴下杀。

在流动性预期逐渐退去的过程

中，仅靠市场做多情绪支撑的行

情颤颤巍巍。如果说“总理提及

房价远未回归”的消息引发周三

大跌，那从另一个侧面足以说明

目前市场心理已经到达极不稳定

的阶段。个股连续上涨聚集的获

利盘已经构筑了一个堰塞湖，稍有

颠簸就可能引发泄洪。本周多头

能量短期接近强弩之末，沪指最高

上摸2376点后便急转直下。短期

连续下挫后周五乃至下周一反弹

概率较大。后市能否重新收复

2410点将决定短期行情安危，而中

期而言一旦跌破2350点重要关口，

则可能意味着新一轮下跌的开启。

近期股指弱势的同时，强势

个股依然不断涌现。主要是由于

股指涨跌节奏和个股之间存在时

间差。行情的发生总是悄然而

至，而行情的结束也不会戛然而

止，连续上涨的热情并没有立刻

消散，行情后期个股的分化将逐

渐加剧。本周涨幅居前的个股主

要围绕防御性板块、政策预期股、

低价补涨股、强庄控盘股这些方

面展开，强者恒强的运行方式一

览无余。大幅波动的市场中，吹

尽黄沙始见金。周四周五敢于逆

势上扬的个股，绝非等闲之辈。

行情进入到下半场时，控盘庄股

开始躁动不安——是主力资金考

虑拉升兑现的时候了，而这最后

的晚餐当然只是技术高超的短线

客的美味。大部分投资者在三月

中下旬应该保持谨慎心态，逐步

减仓观望，等待再度进场的时机。

华安证券 张灵玉

大消费股发力 市场需要休整

近7000亿元市场大蛋糕“浮出水面”

“三网融合”迎来投资盛宴
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步 步 高

（（002251）是

湖南省连锁

零售龙头企业，立足于中小城市，

以密集式开店、双业态、跨区域的

发展模式，以统一的品牌向客户

提供商品零售服务。

转型符合主流趋势

公司 2008 年上市时其招股

说明书即已经明确提出了未来发

展愿景：成为“优秀的跨区域双业

态零售商”。截至2011年末公司

在湖南及江西地区拥有 19 家百

货门店及 120 家左右的超市门

店，公司目前在湖南的17家百货

门店分布在12个城市中，已经具

备很高的区域渗透率和品牌认知

度，稳坐湖南零售商销售冠军宝

座，未来有望横跨中部各省市。

公司 2009 年开始尝试向综合性

百货门店转型，接连在湘潭、长

沙，岳阳等地开设大店。综合性

百货店致力于满足消费者多元

化、休闲化需求，将成为未来地级

城市主流消费趋势。

成本管控能力强

严格的成本控制是做大销售

规模的核心，今年来我国超市零

售商面临的最大挑战在于人力及

租金成本的持续提升。步步高在

引进外资管理团队后致力于通过

提高单位劳动效率等来对冲成本

上升压力，并已取得阶段性成果。

2011年销售费用率从14.7%下降至

13.9%，管理费用率略有上升，总体

而言期间费用率趋于下降。从门

店盈利来看,2011年步步高广场湘

潭店、步步高百货怀化店和江西地

区的门店均取得出色的成绩。

有望得到政策鼓励

“两会”中，与促进居民消费相

关的提案和议案较多，既有宏观层

面的扩内需促消费方向性意见，也

有微观层面的具体建议。例如，进

一步推进收入分配制度改革，提高

居民收入水平；进一步推进税制改

革，让利于民，针对实体经济和拉

动居民消费的一揽子结构性减税

措施；家电刺激政策；建立电子商

务及配套体系，政府扶持重点企业

的物流建设等，步步高作为跨区域

零售商有望得到政策鼓励。

合肥工业大学证券期货研

究所 国艳玲 王建文

“三网融合”是新兴产业中新

一代信息技术门类的重点板块。

政府工作报告明确提出，将推动

“三网融合”取得实质性进展，这

预示着“三网融合”进程有望加

速。

全国政协委员、工信部电信

研究院院长曹淑敏日前表示，工

信部今年将主导一系列工作推动

“三网融合”启动实质进程。其中

包括：国家级广电网络公司将于

上半年内挂牌；工信部将出台新

修订的电信业务分类目录，并依

据目录对广电及电信运营商将分

别发放双向接入牌照等。

市场分析认为，“三网融合”

目前遇到的最大阻碍是双向接入

方案不明确，以及广电和电信运

营商对融合后各自原有用户群流

失的担心等，上述政策动态有望

切中要害，化解一系列障碍。这

预示着此前业界普遍预期的“十

二五”期间近7000亿元的“三网

融合”市场大蛋糕将“浮出水面”。

系列实质性进展预示着“三

网融合”所形成的产业市场将加

速启动。据中国信息化研究中心

此前发布的数据预测，未来三年

内，三网融合将启动的相关产业

市场规模达6880亿元。其中，电

信网和广电网的建设和升级改

造，促进电信宽带、广电双向网络

改造、机顶盒产业以及系统建设

的有效投资将达 2490 亿元。未

来3年信息服务收入与终端消费

预计接近4390亿元。
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步步高:步步登高
东吴视点 修复性反弹仍将延续
本周一、周二大盘股指沿 5

日、10日均线缓慢震荡上行，周三

的信息面利空重创，地产水泥股

引领市场急挫，沪深股指分别下

挫2.63%和 3.19%，双双创出年内

最大跌幅。与此同时，两市成交

金额急剧放大至3277亿元，一场

恐慌性抛售再现A股市场，连跌

两日之后，沪指失守5日、10日、

30 日均线，半年线附近获得支

撑，周五沪指收复30日均线，并

再次站在2400点之上。

技术上分析，股指前期连续

突破 60 日均线、120 日均线以来

一直没有像样的调整。主要依托

短期的5日、10日均线上行。从

均线理论来看，股指偏离长期均

线太远，必然有回归的可能，特别

是 60 日、120 日均线从下行向上

行过渡之时调整尤为迫切。

综合来看，本周股指在遭遇

大跌之后强势重回2400点关口，

短线已经逐步止跌企稳，房地产

板块的风险已基本得到释放，短

线市场继续大幅下跌的空间已经

不大，急跌之后市场短期仍需震

荡整理，但震荡偏上的大势基本

没变。从近期的消息面来看，政

策面利好频出，大盘向下调整的

空间有限。操作上，建议投资者

可以在近期逢低关注食品饮料、

餐饮旅游等大消费类板块，重个

股选择，灵活利用大盘的波段机

会。 东吴证券


