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发言人1   00:00
各位投资者，各位机构领导，大家晚上好我是开源证券黄河分析师金一晨。很高兴在每周三晚上跟大家去聊聊我们偏周期跟传统的板块。今天就由我们的主题主要是展望下半年，刚开始由我来先讲讲化工的行业的一个情况，先做个开场。

发言人1   00:25
大家可以看到最近的市场其实波动的非常大，最多过了三天对吧？每天涨的东西其实是很分裂的对吧？周一大家可以看到所谓的老登资产？大涨了一天，然后昨天又暴跌，然后今天又又大涨。就整个由于科技吸金，包括各种比较极致风格的一个影响，带来的其实是不仅仅是科技那边的波动非常大，而且是我们偏传统的行业的公司，也波动的非常大。包括大家可以看看我们经常推荐的像化纤和涤纶这几个板块的股票，大家都可以看看，其实没有什么理由的，就是能够连续三天跌十几个点，然后一天又涨回来，就类似这种的一个事情。

发言人1   01:22
这里面的一个原因有很多，宏观，包括市场风格，包括交易上面的一些原因，这个确实是非常难把握的。然后展望下半年或者说三季度我觉得在市场现在其实大家都是争议很大，就一下子老登资产，一下子小镇资产，对吧？我们这边的一个策略基本上是一是建议抓住在偏老根的这个资产当中，我们希望是抓住核心的，就是未来有逻辑的，有业绩的一些板块。

发言人1   02:01
然后对于小登资产，我们我们的重心就是尽量的去挖掘一些偏传统的龙头去涉猎。或者说你不能说他涉猎，不说说他跨行去做一些偏AI的景气赛道的一些产品。因为估值毕竟比较低，安全边际也比较高，纯纯就长了很多的那些，比如说材料之类的东西，肯定是也是跟踪。但是定价权其实也不是在我们化工这一边，不在我们的化工这一边，所以我还是分成两块来讲，这是老生常谈了也是对于化工传统领域里面，其实就三个板块。对于我们化工来说，因为整个化工的大逻辑是没有任何问题，我们每个月都在跟踪整个新增产能，包括退出产能的一些数据，包括行业的库存的一个情况，确实我们已经有十几个月，我们国家传统的行业的产能已经没有批了。所以这是大的化工的一个大的一个逻辑跟框架，是没有问题，只是市场现在比较极致的演绎科技的一个行情。

发言人1   03:14
就这些基本面的变化其实没有人看，所以就造成我们一些龙头的个股，比如说像大连化的，煤化工的龙头，包括万华，其实就是走的就非常弱。这个非常弱，就是长逻辑很好，但是短期就波动很大，特别在油价前面在非常高的位置对吧？波动非常大。然后现在又看起来又不能止跌的这个样子，对，所以造成整个板块偏很大的大，化工这个走的就比较孱弱，就比较孱弱对吧？所以我们就建议在三季度，包括下半年就先专注于一你半年报能够很好。因为今天其实我们化工领域涨得比较好的，仍然是有二季报业绩预期比较好，或者说大家就说明白说会预告对吧？因为有的行业有一个公司已经预告了，大家就能够预期，类似的公司它就会也业绩也会很好，所以去专注于大家去炒这些东西对吧？然后就是中期还有一个不错的补库，各方面的一个逻辑对吧？

发言人1   04:23
这些都是老生常谈了，我们几乎每次会上面都是谈排序上面的仍然就是先是划线，就是反复练。涤纶、氨纶、粘胶，包括染料今天两个公司其实也都涨停了，龙盛没有涨停，主要是闰土涨停，大的逻辑都还是原来的这样子。我们是看好整个三季度无论是旺季还是补货，整个板块是有一个非常好的一个表现。再叠加目前这相关的行业的供给的格局都非常好，供给的格局都非常好，对吧？

发言人1   04:58
然后就是制冷剂氟化工，氟化工今天几乎整个板块都涨停了。当然主要的原因可能跟智能性关系不大。好，主要是大家去一起去搞清楚是吧？这其实是我们刚才提到的一类非常重要的资产，就是传统行业的龙头搭上AI的一个顺丰。这个其实在21年炒新能源的时候，我们都是见过的，我们也是比较推崇类似这样的公司，因为它有估值的安全边际，本身的主业也在向上。

发言人1   05:29
制冷剂因为今年的气候非常异常，整个欧洲因为欧洲的空调普及率是很低的。最近我们可以看到相关的新闻报道，这对制冷机也是一个非常好的一个利好。然后电子氢氟酸是毋庸置疑，就整个从半导体那边炒过来知道这东西也比较稀缺，是吧？所以这整个板块无论是聚划算美，包括最重要的晶石，相关的公司我们肯定也是持续推荐的。

发言人1   05:57
因为相关的公司它估值不贵，它不像很多别的陈小根的公司，他就算到2030年都不够，对吧？给了一个非常夸张的预期跟估值那样去炒。但是这种就比如说计划今天1500亿，其实1500亿本身靠制冷剂自身的一个格局，跟这个业绩其实也是能撑得住，对吧？再叠加它有PFA跟的相关的含氟的新材料也好，电子化学品也好，它还是中巨星的大股东，对吧？中距心都长成这样子是吧？所以说这是制冷剂。

发言人1   06:33
然后像林对我们也讲过很多了，这油价下跌，包括磷肥的价格上涨，硫磺的价格下来，对于整个行业其实是有一个比较明确的一个预期的一个反转。再叠加整个磷化工，它的下游是偏农化，粮食需求也比较稳定，我觉得会回到相应的一个估值方面，包括磷跟钾对吧？特别是假前一段时间跟着有色就一路下跌对吧？今天晚上大家可以看到就是东方铁塔上林业局的其实也非常好，对吧？所以这是一类资产，也是我们一直去推崇，就最近一两个月其实一直在推这几个板块，反复练的客观来讲，确实是啊整个化工成传统行业当中，它就是走的最强，所以市场是认可这个逻辑的。当然市场会担心说二季度是不是业绩那个高点，三季度会下滑。对于化工前面大家最担忧的其实是，这个我觉得是要分板块看。

发言人1   07:40
二季度肯定是有库存收益，但是好有的格局好的行业，三季度业绩不一定会比二季度差。也就是说它这个业绩在高位它是能够维持的，它是能够维持，这也是后面的一些核心的资产。就包括前面刚才说的这三个板块，我觉得都有很大的一个都有个很大的一个希望。

发言人1   08:03
第二个就是我们前两周开始提的，就是传统行业的龙头开始布局去布局AI相关的一个产品，或者说原来就有布局，然后现在逐渐被市场给挖掘了，这几天特别强的就是PI材料相关的龙头公司。比如说像李安龙，这个他一直有，他在去年还是前年收了韩国的一家公司做PI的，现有的产量是500吨，未来27年上半年，在宜兴这边会近3000吨。下游的客户直接就是工商性的对吧？所以我觉得是，而且整个公司的估值也不贵，估值也不贵。我们预计今年至少6到7个亿的利润，对应现在也就20倍。新材料的公司里面已经非常的便宜，类似的就是瑞联新材，它现在有60吨的一个PSPI的单体，这东西卖的非常贵公司公告了后面要扩200吨，在明年投出来，明年投出来，包括万润，包括万润对吧？所以这也是新材料里面我觉得位置还非常低的一个板块。

发言人1   09:10
第二类包括特别大的大家伙开始去跟AI相关，就像这个请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130提到过的，比如说像计划，兴发集团，龙柏集团。对，包括和盛硅业，稍微重点讲讲和生硅业。因为这周我们团队也去调研了，我觉得整个公司从今年年初其实是已经开始去布局这个设备各方面的东西，目前看进展还是非常顺利的，预计明年上半年就会有量出来，应该分几条线，你每条线300吨对吧？可能明年上半年就能有把3200吨吨的一半就能够基本上能够投出来，然后整个工业硅和有机硅的，我们不能说周期拐点非常向上的明确，但是垫底肯定是已经见底了。有机硅二季度环比肯定是向上的。

发言人1   10:07
工业硅与合盛硅业的一个成本优势，基本上是能够保持一千多块钱的一个盈利的公司。现在虽然光伏那边资产还有包袱，但是每年的净现金流50亿左右是没有什么问题，50亿左右是没有什么问题的，再叠加有一个光纤棒的这个事情的一个加持，我觉得这个股票其实后面的一个弹性跟高度其实是很高的，就是类似于这一类的资产。我们也尽量的去挖掘，包括去去展望。因为科技里面它也会高低切对吧。科技的资金高低切，它不大可能会切到我们上面说的反复练。我他可能会去找相关的低位的一些东西去挖掘，对吧？所以这就是后面的两个重点。一个是传统领域的，一个是新，一个是啊传统的龙头去布局AI的一些东西。

发言人1   11:00
我们客观的讲，因为两边的估值现在差特别大，就纯传统周期跟新材料或者说跟AI相关的。所以后面一定会看到大量的龙头公司，因为龙头公司手上都是钱，因为现在国家也不让你先建产能了，一定会有大量的公司去涉猎相关他们能做的一些领域的，我觉得这是这是必不可避免我觉得这是不可避免。这在21年新能源我们都见过，包括当时看华为一扩扩那个DMC在电解液里面，DMC1扩它就是扩全行业需求的一半。所以这是大化工对于扩张，包括跨界的一个他我们的一个逻辑。

发言人1   11:45
对我再稍微啰嗦两句，就是我们的逻辑一定要做的很大，对吧？只要你这个产业到达了10万吨或者20万吨，我们可能才感兴趣，对吧？几千吨是没兴趣的。所以未来一定会有越来越多这样的龙头公司去做这个事情。所以我估计可能线上也会有一些AI的领导在听。但是建议大家去关注我们这些龙头公司对于上游相关材料的一些布局，一些布局。好吧？我超时了，就讲讲这么多。

发言人1   12:19
接下来就有请我们的有色金属的首席孙乐孙孙总为大家去讲讲整个领相关板块的一个情况。村长，对，好的，感谢这个金箔的介绍。各位领导大家晚上好，我是开源金属的夏春。

发言人1   12:39
那那讲上面之前，我先讲一下今天下午，我们这个有色板块的一个小金属无辜，有个比较大的事情，就是下午跟这个洛阳钼业合作的洛阳玉路。这个洛阳玉路其实用的是洛阳钼业的尾矿，洛阳钼业在国内的这个木矿的尾矿来提供。这个公司一年的产量大概占国内的2%点500分之2.5。因为下午他是发了公告，跟落幕合作的这个工厂，下午没有给具体的这个原因，因为缺原料停产了。也就是说洛阳钼业这个木矿的尾矿现在不给这两家企业合作的公司来提供了，所以这个事情对国内钨矿供应的冲击还是蛮大的，包括对全球，因为我们，中国大概占了全球钨矿产量80%。

发言人1   13:46
那我们的这个理解，是这个事情，可能是因为现在物价涨上来以后，那关于这两家公司，因为洛阳钼业供煤矿下午提供技术提供技术，这个合作已经二十来年了，二十来年了。原来的这个合作模式是，通过这种方式产生的利润和两家各分50%。但是现在这个物价涨上来，可能洛阳钼业那边觉得这种方式的话不太合适，所以关于煤矿这一块的这个提供暂停了暂停了。那后面怎么演绎？目前两家公司还没有给具体的这个说法，但不管怎么说，这个对国内原料端这一块的冲击还是蛮大的。所以这个事件的话，我觉得后面钨矿的这个价格可能还会再度起来。这个也是我们团队一直跟踪物质条产业链。下半年的这个维度的话，我觉得这个物资条产业我们还是继续推荐。

发言人1   14:49
因为第一乌是供应偏缺的一个品种，而且除了下午跟落寞这个事情过以后，可能缺的这个逻辑会更加强更加强。第二个什么呢？就是屋这个金属的话，它的科技属性现在非常强非常强。主要的就两个东西，一个就是这个PCB战争，PCB战争它是主要是乌做的这个硬质合金，乌做的这个硬质合金，还有一块是五月份开始炒的这个硫化物。虽然体量不是特别大，但是这一块价格涨的相对比较多相对比较多。所以我的这个公司估值跟刚才金博说的这个化工有点类似。传统这一块就是没有怎么提故事，但是跟AR相关的这一块，它的这个估值比较夸张比较夸张。所以物这个板块，我觉得下半年整个物价没有问题，然后科技属性这一块可能会继续演绎，所以整体这个估值的板块我们还是推。

发言人1   15:55
那大金属其实现在这个演绎的也非常极致，非常极致。现在捋的估值这个六倍左右，然后铜的估值八倍左右，这个贵金属的估值十倍左右十倍左右。但是好一点就是说我们这些大金属周一晚上有盛达资源公布了他的这个业绩告，连续两天早上停，连续两天早上停那根据我们跟踪的这些金属价格来拍这大金属的这个业绩来看的话，基本铜的公司、铝的公司，包括贵金属的这个公司，还有像坦桑尼亚这些公司，应该都会集中的发半年度的业绩。所以短期这个估值已经压的这么低。然后业绩预告这一块也是大概率这些公司会发。所以我是觉得短期半个月到一个月这个维度的话，有时候这个板块的话可能会吃一波这个业绩预告和这种估值修复反弹的这个逻辑。

发言人1   17:03
那往后来看的话，其实大金属里面最近的还是同。那即使你现在这个股票层面跌的稍微比较凶，但是铜价的话一直维持在13000美金以上，13000美金以上基本跌是跌不动的。最底层的这个原因就是矿那一块，非常缺一个大金属。

发言人1   17:24
现在基本矿端矿端我们一季度做的这个数据来看的话，就是全球前二十大铜矿企业的26年的铜矿产能预期是负两个点以上的这个呃下滑。根据我们的这个追踪来看的话，大概率就是二季报出来过以后，这大框在二季报出来过以后还会往下调。全年的铜矿产量的这个下滑的预期也下滑的预期，所以今年矿端的这个缺会越来越严重，所以铜矿是最硬的一块资产最硬的一块资产。所以我们对铜价倒是不担心，只要你维持在13000美金以上，我觉得市场总归会回归到你格力的这个EPS的这个逻辑上，格力的EPS逻辑上。所以对下半年的话，就大金属里面我们还是推这个呃同这个板块，同这个板块，电解铝稍微麻烦一些，因为前期的这个逻辑是中国那边减产，包括我们国内的这个产能天花板，天花板就是供应这一块放不出来这个增量。但是现在来看的话，就中东那一块，下半年可能部分产能也会逐步的复产起来。那另外就是因为你在这个冲突过以后，有部分生产设备其实还在生产的，只不过你这个封锁过以后没有运出来。

发言人1   18:50
那你解除封锁，可能有一定气囊，但是有多少气囊现在。市场也弄不清楚，会流出中东，投放到欧美市场，主要是欧美那边的这个市场。所以现在海外的定解率跌的很凶，但是国内电解铝也跟着跌，但跌的幅度相对比较少一些。但是我们的这个观点是觉得就是现在整个电解铝的这个供需基本面还是偏健康一点。

发言人1   19:20
怎么说呢？就是国内其实现在电解铝的这个降库的幅度每周其实蛮大的，上周降了四万多吨，像前几周的话，每周降降78点七八万吨。那海外其实电解铝库存也在往下降，也在往下降。其实现在整个旅板块的这些标的，跌的主要是对于悲观的这个预期，悲观的这个预期。那我们的这个研究视角来看的话，就是半年的这个维度内，电解铝的这个大的基本面是没有什么问题的。

发言人1   19:50
我觉得国内比价的话，大概率在往下看的话，可能21000到22000这个区间，21000到22000这个区间。即使跌到这个21000到22000这个区间，电解铝的这些股票也不贵，而且股息率也比较客观也比较客观，比较客观。但是店经理这个资产，很多领导对他的直观的感受就是越往后可能越被关。这个时间不是电解铝的朋友，所以屡可能要放在铜的后面。贵金属就是完全跟着宏观走，这个主要看下半年整个联储那边的货币政策预期到底怎么转向。

发言人1   20:30
所以整个贵金属板块现在估值叠加的也非常厉害，很多票跌的也非常凶，也非常好。但是盛达资源周一发了这个业绩预告过以后，连续两天涨停，我觉得市场可能要对这个事情要重视起来。因为我们跟踪的这个情况来看的话，这个贵金属的这个票基本都会发二季度的这个业绩预告业绩预告。小金属就前面说了，我们主要推荐其他的AR扩散，AR扩散就主要看这个情绪，包括这个产业的延旭在不在。我们跟其他的这个板块，包括刚才西莫说的画工还不太一样，我们这些大的金属的用户基本不会涉及到。

发言人1   21:15
唯一有一个特殊的板块是哪个板块呢？就是铅锌这个板块，铅锌这个板块。铅锌这个板块，它也不是说主动的去布局跟科技AI相关的这些东西。因为铅锌的这些金属里面就伴生磷化铟的上游。因这个金属因这个金属基本所有的清新的这些企业，不管是这个矿的企业，还是演练的这个企业的话，演练这个企业的话，其实他们都有能力把这个音给提炼出来提炼出来。所以这条产链的话，只要磷化银这条产业链的景气度还在，我觉得清新的这些公司应该会跟着这个趋势走。而且铅芯的这个价，尤其新的价格还比较硬比较硬。

发言人1   22:03
只不过这个新这个金属，它的这个大有使用大有使用于下游的房地产的基金，远期预期不太好，所以很多领导参与的这个意愿不是特别高不是特别高。其他的你包括这个电容相关的，包括钽电容，包括这个锂电溶锂电容，还有MCC相关的。上游的一些产品的话，其实都是跟着AR的这些趋势在走。我们有时候也没有什么这个定价权，没有什么这个定价权，只要相关的这个趋势在的话，我觉得这些公司可能还会有一定的这个空间，还会有一定的这个空间。其他的这个子板块的话，我今天就不做过多的分析。因为没有什么大的核心矛盾在这边，我大概今天晚上讲这么多行不？好的，谢谢孙老师。接下来就有请我们地产建筑的首席齐东总，为大家讲讲行业的一个情况。

发言人1   22:59
东哥，好的，感谢金博。各位领导好，我这边因为地产目前来看，确实整个板块的景气度稍微差一些。那么我们就分几类产品来大概汇报一下。

发言人1   23:12
首先的话从整个的大的行业趋势来看的话，我觉得可能大家对于7 8月份的政策期待目前是比较弱的。因为自上而下，目前大家政策上还是相对比较关注科技。我们了解的话可能7月8月的一些重要会议上，也对地产这块不会有太多的设计。

发言人1   23:34
那么相对来说从下半年来看比较偏利好的就是去年因为整个的三四季度数据是比较差的，所以说我们的这个基数在改善。应该来说的话，往下半年看的话，我们不论是看这个一手房还是二手房，这个降幅都会收敛一些。分类型来看的话，我们觉得整体来看，从全年还是二手的销售会比一手更好一些。

发言人1   24:01
一手的话，目前确实在一些二三线城市一些这种库存的问题还是比较的严重。特别是一些在过去几年在得房率这块放的比较开的一些城市，过去的一些老旧库存目前来看去化压力比较大，也有这个降价的压力，也有这个产品老化的压力。所以说几方面的原因叠加之后的话，整个的规划的这块的话压力是大一些。所以整体来看，我们觉得新房比二手房的压力更大一些。

发言人1   24:37
这个从开发商的角度来看的话，我们可以看到整个目前如果我们把产品分成豪宅改善和刚需这三类的话。目前来看豪宅市场应该来说是相对来说需求的稳定性和连续性都比较好。今年我们跟踪的几个城市，像北上广深、杭州、成都，基本上豪宅产品的去化率，如果按照首开当月去化率来看的话，还是能够稳定在60%左右。这样的一个去化率的话，实际上是跟去年的上半年的水平差不多，没有什么太明显的下滑。这个我们觉得也是跟资本市场的造富的效应比较相关。特别是我们的一些电子和科创板上市公司比较密集的一些城市，像北上深，然后包括杭州、苏州，豪宅市场的这个表现都非常不错。其实从政府的供给角度来看的话，我们也看到政府现在也在加紧在豪宅这块的一个供给。我们现在越来越多的新出让的土地，它的容积率，它的对于品质和装标的要求都在提升，这个其实我们理解也是在适配这类的需求。

发言人1   25:55
另外一类，除了前面我们说的一些股票市场和半导体行业的造富效应之外。我们今年看到在江浙的省份的话，也有很多的出口链的企业也非常的受益。我们在调研中，包括像杭州、苏州也有很多的出口导向型的企业，这些厂二代的置业需求也非常的旺盛，我们看到这一块的话也是对于豪宅市场的另外一块增量。

发言人1   26:25
说完豪宅之后的话，相对来说比较承压的，就是我们终端的改善这一段。中间的改善这一段的话，目前因为大家整个的都在一个主动的去杠杆，主动缩表的这个进程中，叠加很多的中产。目前现在担忧AI对就业和失业的冲击，所以说目前来看，终端改善这一块的话，市场目前压力是比较大的。这个其实需求没有消灭，只是很多人把自己的这个杠杆卸下来之后的话，把自己的这个购房的总价算做了一个压缩。所以我们反而看到在市场上偏刚改的这类产品，其实卖的还是不错的，像比较典型的像北京北京和深圳这两个城市，在今年的二季度，能够上榜北京、深圳前十名的这个销售的楼盘里面，其实都有三四个，都是总价段基本上在400万到500万的这样的一个新款产品。我们觉得这个还是切中了我们这一类，刚需的客户的这样的一个需求。这里面户型比较极致的，甚至可以做到70平的，超小的户型的三房的产品。目前来看这类产品的流速还是比较快。

发言人1   27:41
对整体我们以上就是汇报了一下，我们对于下半年几类产品和市场的一个看法。我们觉得整体来看这个二手房的表现会好于新房。那么新房这一端来看的话，就是豪宅和刚需两头这些。相对来说，我们觉得在核心城市布局的更多的这些房企会更加受益一些，我觉得还是比较看好，像这个华润、建发、滨江蛇口，这几个我们觉得从全年来看表现会好一些。

发言人1   28:15
另外一类就是商业这块的话，我们觉得今年可能更多的是讲一个资管转型资管的逻辑。本身的话从租金这块来看的话，因为消费整体大环境承压，所以说可能不会有太明显的增长。但是更多的是靠讲转型网资管这块的逻辑系统。这块的话我们比较看好的是华润和新城，以上就是我们的一个观点汇报，谢谢金宝，我们这边汇报到这结束。OK，好的，谢谢东哥。接下来最后就有请我们煤炭公共事业的首席王高长，为大家去讲讲行业的一个情况。

发言人1   28:57
好的，谢谢金钹。各位领导晚上好，我是开元煤炭供应王高展。跟各位领导汇报一下我们板块的下半年的展望。

发言人1   29:06
下半年的话，首先煤炭这块的话，首先动力煤的话它其实就是受地缘的一个和解，然后包括油价下行以及国内的这个保供政策的一个压制。所以说最近也是表现偏弱。但是基本上它其实已经跌出性价比了，然后整体来说的话配置性价比还是有的。再往后看的话，就是说动力煤它基本上今年整体说这个能源价格指数还是在往上走。然后那个动力煤在二季度以及下半年，它还是有很强的一个业绩支撑。包括我们看这个三季度火电用煤的一个需求高峰，也是对这个煤价的一个支撑。所以说现在这个动力煤第一位也是可以去配置。

发言人1   29:52
然后的话是那个焦煤，焦煤的话我们判断的话就是更看好这个焦煤。焦煤它是一个长期的一个供给拐点的一个行情，是没有结束。然后最后的话就是说这个电力板块，电力板块的话可能就是在这个绿电、上电协同，包括碳中和、节能降碳的一些概念方面，会有些持续的这种政策的一个支持催化。我们后边的话其实重点还是说我们比较看好的这个焦煤板块。它整体来说的话，我们认为是有一个持续性的一个机会。主要的话还是从522山西安全事故之后，我们判断这个焦煤它会迎来一轮安全严查的一个大扩散。然后供给端是有一个大的拐点。

发言人1   30:38
最新的数据化，我们看钢联他们统计到截止今天山西那边的煤矿停产数是有70座。那比6月24号还增加了3座，并没有出现说这个停产的就是停产的数量恢复的特别快，然后产能恢复的也特别快，没有开始情况。就是说这个停产的这个数量不不降反增。然后后续我们也判断，即使复产煤矿它会增多，但是它复产节奏也不会快，那种隐蔽面的供给，它是会有一轮是有一个更长期的一个出行。这个安监严查会有一个持续的一个影响。

发言人1   31:25
因为的话我们最核心的一个基础判断就是说山西的这个事故的一个背景，背景就是说那个煤矿它的一个开采年限增加，然后它那个煤矿品质下降，然后成本抬升，那种高瓦斯矿它增多。这种现实的这种问题是比较严重的那就必须得有一个严查，就是安全的严查。不然的话他其实就是后边还是比较危险。所以的话后边的那个安监的一个路径，其实就是分成两大块。第一块的话就是说呃或者说两大情形。第一种情形就是说这个案件检查现在就是现在正在进行的严格落实，然后就比较顺。

发言人1   32:09
然后再往后的话就基本能看到，可能九月末的时候，那个焦煤矿不少在复产，但是市场上焦煤供给还是偏紧张的一个状态。那背后的话就是说这种隐蔽面那种表外的供给，它是被强制出行，然后焦煤它是继续上涨的一个动力，还是非常强。那如果这次就另一种情况，就是说这次这个排查没有彻底落实，然后可能再过几周，就整体来说这个又开始放松了什么的，然后更多煤矿，更多供给又又开始释放了。这种情况的话也有可能，但这种情况的话其实就是说会引就是那个隐含很大的一个风险。那可能下次的一个安全事故一个爆雷，也是在埋下这样一个种子。所以的话不管怎么说，他最终的话或迟或早他都会有一个比较大的一个整改。这个整改是非常有必要的，因为煤矿安全，这现在是这种比较现实的一个问题，超产也是比较现实的问题。这些都是需要解决的。

发言人1   33:21
解决的话，那其实就是对应后边整个煤炭供焦煤供给的一个收缩，供给的一个W那我们看到的话就是说最近这个焦煤板块其实表现也是相对没那么没没那么好。那今天的话可能稍微涨了一点，然后之前那些逻辑压制的话，可能就是一是蒙古那边那供给担心的话就是说对这个国内的一个放量的一个压制，然后另外的话就担心这个下游那个钢材的一个承接。首先的话就是蒙古那边的话，它其实今年来说的一个，整体来说在上半年其实量已经是比较大了。然后他对他对于后续的一个增量来说，还是整体来说没那么大。然后第二的话就是说蒙古那边的话其实更偏向于配角，然后国内山西这边的话，这个事故影响更多的是主角，所以说主要的这个逻辑是要更顺一点。接下来的话就是说那个下游需求的一个压制。下游需求压制就是说确实最近这个钢材是在跌价。但实际上往后去的话，基本上市场也会发现，到后边那个要补库的时候，那个焦煤然后焦炭的一个供。

发言人1   34:45
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。也还是一个偏紧张的一个状态。那到时候的话还是煤焦煤这块还是得继续往上涨，所以说基本上是这样一个情况，就是说可能这个涨价压制下游的一个刚才的一个对于这个焦炭的一个需求，他这个对需求的一压制，它是比不上这个供给的一个收缩的一个幅度。可能这个核心还是一个供给端的一个收缩，影响力会更大一点。所以的话这个时间节点还是比较看好焦煤这些标的。另外的话就是说电力板块更看好这个绿电，然后一些碳中和节能降碳的一个标的，包括我们说的那个龙源电力，然后加热性能之类的。

发言人1   35:35
对我我今天的话就主要汇报这些，谢谢各位领导。好的，谢谢高总。谢谢现场各位领导的今天晚上的聆听。因为最近市场波动确实特别大，我觉得最重要的业绩的预告期，大家尽量多去关注一些业绩比较好的一些标的，好吧？今天的会议就到这里，谢谢各位。
