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发言人1   00:00
好的，各位投资者好，我是国金金属王信阳。现在我来给大家汇报一下小金属整体板块本周的电话会议。是这样的，首先是系统，我们也是空了很多次，当然接下来也非常坚定的还在扩。

发言人1   00:17
稀土最近的价格走的其实越来越稳，我们讲的四月份的涨价逻辑其实都是在逐步的兑现逐步的兑现。那么四月初当时价格也大概也就是在一个七十现货价格大概在75。不对，70。这个电子盘价格一度跌到过65，那么最新的价格大概现货价格涨到了82，这个电子盘价格涨到了已经83 84了，83 84。那么这波价格的回涨之前我们其实也讲了很多很多次，就是为什么我们这么看好？其实本质上来讲，最近的这个波动只是说只是说把一些不该释放的，不该出现的立功，额外出现的立功给释放掉了。比如说因为确实三月上旬有一波急跌，把这波挤兑给释放，把一些场外消息的立功给释放掉了。那现在是没有，这个人已经释放完了是吧？

发言人1   01:13
这种的公司岗位后面肯定都是都是基本面，都是基本面，这是一回事。那么另外的话是这个那么另外的话是这个另外的话确实行业的基本面的大拐点确实也是在四月份在一个架构体现。好，那我们这里也稍微更新一下。更新一下最新的一些基本面的数据。系统我们也大家也都知道，出口主要是以食材的形式存在。那么磁材它的它的三月份的出口量最先看下来了，三月份的出口量的大概它是同比增加了，同比跟去年是基本还是持平，基本持平，好比增长了10%。

发言人1   01:53
那么根据产业链的这个数据的了解，我们也验证一下。第一，为什么好像前两个月是正增长，但是十月会有一点下降，三月份有一点下降，这个不是因为外需不好了，是因为第一因为国内价格三月份有波急跌，那么急跌的话，因为跌的太快太快，因为大概半个月就跌了百分之，高位下来跌了快20%，真的高位下来跌了快20%。所以很多生产企业就减少了签单减少了签单，这是一回事。第二，就是因为去年的三月份有一波这个，因为怎么说，去年3月份的因为四月份搞出口保证，那我相信三月份还是有一些求出口的这个抢出口的逻辑就是高技术抢出口的逻辑在兑现在兑现。所以导致了这一波的，导致了这一波的出口量，就是没有这个下没有增加市场来讲它是持平的，是持平的，所以我们觉得还不是什么问题。这个数据不用解读为利空，是完全不用解读为利空的这是一回事。

发言人1   02:57
那么另外的另外的我们想要讲的是啥，那对于一些其他的基本面，那其他的基本面最近我们跟下来，其他的基本面就是我们最近也看到过。其实最近说这个产量这个产量我们这个产量前三月大概同比下降2%，包括最近的这个什么，其实我们也可能看到过这个进口矿的量，其实大家对进口矿的量增加是很很激进的，是很激进的那为什么会这样的？核心的点在于在于就是大概我根据我这边的数据，其实前三月份进口量大概增加了百分之，翻了一倍多，翻了一倍多的一个原因，翻了一倍多的原因，还是因为这个，可能就是因为国内价格比较好啊，包括缅甸的一些矿主，考虑后面的监管只会越来越严，所以把矿进行了一波集中的进口，进行了一波集中的进口。但是国内的冶炼端的监管又非常的严格，所以导致这个进口量大增。因为这些进口供应量如果你全部用掉，那你应该要增加20%左右，那可能前三月份总体至少增加20%，但是他没有，所以因此我们认为这个数据更反映的演练端的演练端的这个价格。

发言人1   04:28
关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。冶炼端的这个冶炼端的这个供给侧的监管，那是超乎大家的想象的，这个严格程度超乎大家的想象。好，就是这个啊就是这个。就是这个稀土的一个基本面的情况，再重申一下逻辑。在所说这项东西，那么就是再往后，四月份开始，这个监管是逐步趋严的是逐步趋严的。监管中国去，包括一些叫什么我们知道的这个配额，就是说包括我们了解到这个供给侧的监管，就比如说对违规的生产这种情况，在这个四月份应该是要监管是要加强的，四月份加是要加强的。所以因此我们再往后去看，这个监管加强它不是个短期的，它是个长期的。因为监管完之后，这可能就是今后的一个一个生产的一个监管的一个执行标准，因此在这样的一个情况下，不太会出现我个人认为不太会出现这个监管。

发言人1   05:39
比如说监管毕竟监管的时间它有限。那如果监管他走了，你毕竟工作组还要回去忙别的事情，那么会不会产生反弹呢？我个人认为是不会的，不会的。

发言人1   05:49
现在稀土是多方面的，有法条，有有清单，有各种各样的政策，在在在跟踪，在有各种各样的数字系统在跟踪这个行业。因此因此因此这个什么呢？因此我们认为它的这个呃第一位产量低位运行的逻辑是可以继续持续下去的，需求端我们认为这个抢出口还是会加速加快去运行加速去运行。那么到205年10月份，这个外需向上的逻辑应该会持续持续去兑现，还会去持续去兑现。那么对于内有共感，外有抢出口，这个逻辑是加速共振的加速共振。

发言人1   06:28
另外是内部需求来看，由海外推动了这个抢出口逻辑，我们认为这个应该是要加速去体现加速去体现，不光是这个，那还有外部的这个电动化。因为我们也知道，系统主要是电机上用的磁材，它是目前来讲的一个最优解。我们也那人我就一句话概括，如果大家看好海外电动化带来动力电池对碳酸锂的需求，那么一定不要忽视电机对这个稀土需求的一个拉动，这是这。就是这个事，另外呢是这个另外是这个，所以这个需求弹性带来就比较大。包括我们这里面简单做一个测算，外部的直接加间接需求大概占全球消费40%左右，直接占20%，间接占10到20个点，所以加起来是30到40个点。因为确实在这波中东的局势有变化之前，我们也可以看到，其实你像美国、欧洲各个经济体，对这个关键金属的背后给到的资金的加码扶持程度，是大家都看在眼里的，因此我们这里可以做一个假设。

发言人1   07:37
30到40个点的需求，30到40演习，如果当年备货量达到2个月，稀土因为中东也是有消耗的，像无人机、导弹这些都是要用的那因此我们给他做一个，假设我今天备两个月的库，两个月的库的话，那大概是对应总需求是5到6个点的需求。刚刚讲的一年海外的直接加间接的消费者，30到40个点。这帮背后不光是被军工的库存，还要被各种战略意义上的背后，那就是纯的？咱们汽车海外的电机都需要用，什么半导体设备也需要用这些东西。其实你这个你在网上其实至少6到7个点的需求增加在今年就能体现出来。这是作为一个需求增量的一个弹性。因为这个行业本来的内生增长就有八个位数，7到8个点，所以今年的总共给我们认为有全球有效供给大概下滑2到3个点，以国内下降4到5个点，海外增加两个点为准。

发言人1   08:33
那这样，总供给是下降2到3个点，总供给下降2到3个点，那么外部国外需求的话，如果考虑这个抢出口，考虑这个抢出口，不考虑抢出口，大概需求都在7到8个点。所以基于这样的假设，今年的平衡表边际仅是9到10个点。如果考虑抢出口或者说这个战略性备注，那这带来的需求增量缺口会从十个点9到10个点扩大到16到17个人。

发言人1   08:58
这样的价格就不是翻一倍这么简单。去年均价六十多，去年均去年的价格是涨了六十多万，均价五十多万。那么这样的情况下翻了一倍，至少翻一倍，那我们的均价至少可能100万以上。那峰值的话，去年峰值是最多涨到接近70万，那么翻一倍。我们认为峰值翻一倍，这个价格可能就是140到150万。所以这个价格高度我们觉得完全大家不用去担心的，不用去担心。

发言人1   09:22
好。那么基于这样的一个假设，我们认为继续在这个假设，我觉得这个所以稀土价格我们今年是看翻倍的行情，对于去年的均值和峰值我都是看一倍。那这样的话，那相应的股票我觉得仍然涨价买龙头这个逻辑不会变。北方稀土、包钢股份，包括中石油社会资源，大家都可以重点关注一下。

发言人1   09:49
好，这是稀土这边。那么呜这边我们再更新一下，对，上个月确实发生了很多变化，基本面的变化。首先是这个首先是这个第一就是海伦日本刀具企业发了通知。那确实是因为日本包机企业，因为我国对它的这个出口管制，导致它原料很紧张，原料很紧张，那就只能涨价。很多日本的头部包瑞雪都发了涨价函，这是一个事儿。欧美的道具鞋也在调价。

发言人1   10:22
这个事儿可以说是行情的一个加速的一个引爆点，但是大家也要去去去形成一个认知共识，那就是海外的道具是缺的，海外道具是缺的，原料是紧张的那对国内刀具鞋来讲就是一个机会。那么不光海外涨价，那对国内刀具鞋也能涨价是吧？然后海外刀具鞋干不了的活，那我们国内刀具鞋也能做，所以这里是你好国内刀具企业的。

发言人1   10:44
所以说量跟力量跟价都是有正向逻辑都是有正向逻辑。所以因此需求侧的故事肯定是市场最能被先辈接受的一个逻辑。所以对于刀具企业刀具票，包括对于屋内的票是有大涨。

发言人1   10:58
第二个是配额，那么最近跟踪到了，其实第一配额的总量是没有什么大的可能，26年的总量相对25年这些表内供给不会有什么大的变化。我们跟踪到南方两个主要省份，根据我们产业的跟踪，我们这个量可能跟去年是持平的是持平的。那么广东是公告里的广东的是下降的，所以因此今年全年这个配额大增的可能性不是很大不是很大。因此对于这个全表内供给，今天预计是持平或者下降，这是一个事。

发言人1   11:27
另外一点是表内供给，那么我们可以看到我的总供给其实是有下降的，是有下降。那其实我们可以看到它的这个能力其实是有下降的。那表外供给，其实前三个月国内钨矿总产量下降了20%，进一步下降了20%。

发言人1   11:41
其实这个对这个供给我觉得是个非常好的一个逻辑其实需求侧我们讲PMI数据一直都很好啊，一直都很好不了的。民用的工业类的需求一直都差不了，包括军工类的需求，那么中东局势肯定是把一波过程给清掉，把库存清掉了之后接下来剩下的肯定只有补库，战略备库。所以因此我们认为这个背后很快就会体现，所以屋的基本面其实一直都是没有变化，都在向上。所以因此基于这样的一个逻辑，我们其实最近的物价它只是一个正常的货币了结在下跌。那么其实根据大家的库存水位，因此大家的库存可能去一个月左右。我个人认为那应该就到了一个价格的一个拐点，大家都在买货了。也在因为最近的一些需求的利好，供给侧有利好需求，这也有利好。其实我觉得因为产业的信心一定会逐步增强的，那么商品价格的拐点可能会提前到来，这又是一波，可能是金融资本引领产业资本做多的一个逻辑。

发言人1   12:43
那就根据你的四季度，它和你就比较像比较像。另外一块。另外一块是。另外一块是这个就是指导价。最近江苏的这个什么就是这个中国有色金属进出口江西有限公司这个实体给了一个价格，上周的造价给出来是。上周的指导价给出来是98万。那么上周的一个市场价，哪怕最高的也没到935000，9 935000，并且市场合作价也到80万的。因此基于这样的描述，我们认为其实这已经有一些官方提价的意味有一些官方提价的意味，所以官方的提价。因此呜这边我觉得产业信息应该会提前被扭转过来，至少股票的右侧已经出来了，因为股票的右侧已经出来，因此所以我们觉得这个物流股票大家是可以着手去布局起来。

发言人1   13:40
好，左手去布局起来，就是这个屋这边。那屋这边我觉得大家首选关注的应该就是嘉兴的，其实是江屋和夏屋，另外一块是另外一块是这个西那西最近的基本面确实还不错，库存是有计划的，也就上周的价格是涨的，库存还在去化。那代表产业对这据上周的基本价均价是37、38，代表大家对这个基本面的接受程度还是超乎大家的想象，这个是没有问题的。另外一方面也在去控印尼的交易量确实也下来了，四月份印尼的交易量同比下降了十几个点，甚至20个点。当然总共从年初到现在的交易量下降的也都还不少，也都还不少。所以说我们觉得这个新的基本那些意思，就是供应收紧的逻辑，还有大家的这个需求，景气度，是到超乎大家的想象的。那么在这样的一个情况下，我们再往后去看啊，再往后面去看，所以因此这块带来的总消费，我觉得应该还是能够包括AI？这会带来总消费这个弹性就比大家想象的要大，想象的大好。

发言人1   14:44
另外一块呢是这个另外一块是这个缅甸，那么预计缅甸这个进口通关量还是会比大家想象的要弱一些，想象的弱一些。所以因此各方面的基本面看，新的基本面都是拐点向上的，拐点向上，所以因此我们加价和最近的流动性也在回补，所以对吸这个板块，我们还是要做一个坚定的一个看好，做一个坚定的看好好所以因此做出这样的情况下，那我们这个心这种可能有成长性的那我觉得这些股票我们觉得可以做一个更多的一个看好，做一个更多的一个看好。好，所以在这样的情况下西的票，我觉得像这个金晔？华西，包括这个新金路，我们信业股份，大家都可以重点关注一下，都可以重点关注一下。好的，那以上是啊我这边观点的一个汇报，这也是我的一个排序，首推稀土和钨几个时期。好的，那么本次的电话会议的内容就汇报到这，感谢各位的参与，谢谢大家。
