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发言人1   00:00
大家好，欢迎参加财通证券重视基本面变化，布局核心标的。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，请面向财通证券的受邀嘉宾。在任何情况下，财通证券研究人员及演讲嘉宾所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。投资者应充分了解各类投资风险，自主作出决策，并自行承担投资风险。

发言人1   00:27
未经财通证券及演讲嘉宾书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式转发、复制、引用会议的内容与观点，包括不得制作意向及指向链接，不得传播音频视频图片、文字等内容。如有上述行为，财通证券保留追究相关方法律责任的权利。好的，各位投资者，大家晚上好，我是财通交运的朱一波，欢迎大家再次参加我们周期的这个会议。我们今天的这个大主题是重视基本面变化，布局核心标的，交易这边的话我给大家提示一些，就是股价没有充分反映整体基本面强势的一些物流标的。

发言人1   01:18
那这里边首先大家要去重点去关注一下快递物流这个板块。这个板块其实目前有一个发有有有三个发预告的。一个是这个圆通速递，还有兴通股份，还有这个恒通股份，两个化工物流，一个快递，都相继发做这样的一个业绩预告，因为这个业绩都是超了50的1个增长。其实这里边已经隐含了快递物流这一块，其实有很多类似的这种业绩超预期，业绩高增长的这个标的。核心原因也是因为今年在整个快递物流板块都是有一些积极的一些变化。无论是政策端的一个对对于这个价格端的一个引导，还是整个产业也是在发生一些供需侧的一些变化，让整个行业的这个价格段其实是相对是比较强势的。那像现在披露出来的这个圆通速递，它的一个业绩表现，那一方面，是整个反内卷的一个驱动下，公司的一个，利润，是有一个比较大的一个弹性，那另外的话也是近期的这样的一个燃油附加费的一个提升，其实对公司的一个盈利端，也有一些积极的贡献。

发言人1   02:51
那此外在整个，这样的一个行业，行业的一个，也有一个背景，就是大家的这个资本开支端也是进入到了一个下降通道。所以整个板块的一个供给侧，也是有一个比较好的一个变化。所以整个圆通速递的业绩表现也是比较强劲，那再加上他自身的一个阿尔法，所以这个是快递端。那其他的快递公司，其实刚刚说的前两个原因，这是一个行业性的。所以我们预判无论是这个顺丰快递还是韵达股份，其实都会有一个比较好的一个业表现。还有这个中通快递，因为大家都直接受益于房地产，都受益于这个燃油附加费的一个盈余，对于单票盈利二季度的一个环比的一个提升，所以这样一个利好它是整个行业的，后续我们也可以期待，其他的快递公司去发相关的预告。那呃，其实也对整个板块，也会有一个非常大的一个提振作用。

发言人1   04:07
那此外刚刚提到的这个已经发了预告的两个公司，都是这个化工物流。化工物流的这样一个业绩的一个超预期，它背后也是化工景气度在物流端的一个传导。我们看到这个化工PPI跟整个物流端的一个历史上的一个盈利的一个拟合分析来看，化工物流基本上是啊滞后化工景气度大概1一两个季度，现在确实也是做到了这样一个验证期，现在两个预告的公司也是证明了这样的一个业绩，整个物流端的一个传导，这个化工景气的一个结果。那我们相信后边，在化工物流这个板块也会出现大量的这样的一个，业绩超预期的可能的这些标的。

发言人1   05:04
我们之前也写过一个化工物流这个行业的报告，也是算了各个化工物流标的的这样的一个景气度下的一个业绩弹性，大家也可以去看一下，其实快递物流端其实有很多类似的标的那快递这边如果按排序的来讲的话，我建议大家去关注。就是股价这个反应非常不充分的，比如说这个韵达股份，那现在其实是，基本上没有什么反应了。那申通在股价上是，在原通话预告中是有一定反应。但是我们也可以期待一下顺丰的这样的一个夜预告，可能有更好的一个表现。此外还有一些港股标的，也是没有完全反应。

发言人1   05:59
第一的话比如说京东物流，京东物流的话我们根据我们的了解，整个公司的一个盈利改善还是非常非常这个节奏还是非常快的，它比我们预想的还要改善的要更快一些。金融物流里边的这个德邦股份，它的一个盈利改善，今年也是非常有确定性的，再加上这个金融物流里边并购的那个跨越速递，跨越速递的这个盈利表现，我们也是觉得仍然会维持一个强势的一个状态，所以整个金融物流的利润，我们我们是今年是非常看好的。其实一季报，它的一个达到一个90%多的一个业绩总比，我们相信二级报，总体的一个半年报的一个表现，也不会弱。

发言人1   06:51
那另外的话就是京东物流去年布局的这个外卖以及海外仓，就国际物流这一段。今年正好也是一个产能爬坡跟高增长的一个变现期，去年也是一个一二季度，去年这两块业务也是基数慢慢起来的一个阶段，所以今年整个京东物流在收入增长端也是不容忽视了。所以公司的一个营收跟盈利增长，我们都是可以去期待了。那公司其实此前也是给过市场以一定的指引，大概这个呃盈利跟收入增速都是二三十，那我们预判可能会比这个会更好。现在整个金融物流在今年的一个业绩的一个我们我们按照公司指引的去算，大概也只有一个八九倍的一个水平。那如果在超预期的话，其实现在这个位置是非常低的一个位置。

发言人1   07:56
当然最近反映的这个圆通，最近也也因为这个也是因为整个大盘的一个压力有一些回调。那回调后，根据我们对于它的一个全年业绩期，现在PE水平仍然不高。所以源头速递我们也可以重点关注。港股这边除了金融物流，还有这个生活城，我们我们也是请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   08:30
最近发了顺同城的这个深度在这个位置发，我们也是比较看好它的一个半年报。此外还有今天早上发了二季度经营数据的这个极速速递，也出现了一个股价的一个冲高。其实也是反映它的一个海外成长性的一个超预期的一个表现。在这样一个二季度的一个它在无论是东南亚还是拉美，还是在中国，这个增速都是超预期的一个背景下。它的盈利端在这个规模效应成本以及在这个房地产的一个价格的一个国内房地产价格的一支撑下，以及海外它的一个失业率很高，直接享受了一个垄断这个背景下的一个当下盈利的一个确定性。这样一个背景下，其实整个极兔的半年报的利润，我觉得大家可以去重点去关注一下，它的一个利润在量力层面可能都会出现一个超预期的一个表现。

发言人1   09:35
那现在这个位置，其实我们认为整个估值都不足15倍。但是其实它海外的一个增速就是大几十翻倍的这样一个趋势。拉美的增速在二季度已经拉到了130多的一个整个规模增速。东南亚在高低速情况下仍然保持一个63的1个增长。所以这样一个海外一个长相对应的一个估值是着实的。第二，所以就速率我们觉得我们也可以去等，期待一下这个八月份的一个半年报的一个表现。这是这个快递物流，这里边有一系列的这样的一个股价没有充分反应，但是这个基本面非常强势的这个标的，也建议大家去重点去关注。

发言人1   10:25
以上就是交易这边今天分享的全部内容，谢谢大家。好的，各位投资者，大家晚上好。我是财通的金融建材分析师王涛。今天我来给大家汇报的主题主要是我们对后续的建材中的科技品种的看法。首先结论就是当前我们还是看好这个电子布以及玻璃基板，这两个最大的建材类的科技类型的主线。同时对中小型的一些转型的品种，我们觉得也是值得去继续的关注。

发言人1   11:02
首先就是电子部，电子部这块我们觉得近期其实有一定的这样的一个回调。核心的原因实际上我们觉得一方面是整个产业链下游的需求，在近期是有一些新闻出来的。比如说如彬奥创的方案的修改，以及比如说电子部的涨价幅度的这样的一个预期的变动。但是我们觉得之前其实大家对于这个涨速的判断，可能相对是比较高的。所以说经过了这样的一个预期修正之后，其实他回到了一个相对比较好正常的这个水平上。

发言人1   11:40
但是从实际的供需的角度来讲，我们觉得电子部在未来的应该说两三年当中，它还是会处在一个供不应求的这样的一个状态。只不过从涨价的幅度的角度上来看的话，后面也会回归到一个相对比较正常的水平。比如说每个月涨个几毛钱，这样的一个这样这样的一个水平。同时我们觉得后到了下半年，是一些比如说二代步这样的一个特种部了，它也会有望迎来在量上面的一个快速的增长。

发言人1   12:13
那么从中报的角度来讲的话，电子部或者说玻纤这个行业，它仍然是建材里面进攻性最强的板块。我们认为我们预计像巨石这样的单二季度，它应该是能够做到90%以上的这样的一个增长。红河这样的话，因为它基数相对小，它也应该是能够做到4到5倍左右的这样的一个增长。那像中财，国际复材这些公司，他们也应该会有一个比较好的这样一个增长的幅度。这个相比于其他的这个板块来讲的话，子板块看它的业绩仍然是最好的。你觉得这样的一个业绩支撑，是在短期未来的一段时间里，它的对会对股价形成这样的一个有效的支撑。因此跌下来之后即使只看中报的业绩，它也会有一个抄底的这样的一个价值。这里面其实我们重点推荐的还是中国巨石。

发言人1   13:09
第二个就是玻璃基板，玻璃基板的近期确实调整的也是比较多的，但是其实产业链的这个利空应该说是没有的，反而我觉得是有利好的。就比如说像这个ruby ultra 4.2的这样的一个新闻。实际上它主要就是因为ABF盖板在做的过大之后，这个鞘取问题没法解决，所以不得已要缩小这样的一个芯片的面积。这个更加凸显了玻璃基板的这样的一个应该说必要性，以及后面快速上量的这样的一个急迫性，这是一点。从后面来看，我们觉得这个催化还是应该说是比较多的，包括了像比如说asic芯片，包括英伟达的新的方案里面对玻璃基板的采用，包括像中游以及主要像我们京东方等等这样的公司。它在北美客户这边的一个持验证的的信息，也包括海外和国内的量产的这样的一个推进的节奏。我们这些大概率都是会在7到9月这个时间节点里面去发生。

发言人1   14:17
但是从第二个角度来讲的话，前面实际上大家更多的把玻璃基板当做一个主题，认为他的这个业绩兑现应该还是会到比如说29年，甚至更晚。但是从现在我们研究的情况来看，我们觉得明年下半年玻璃钢板相关产业链的公司，它就会有业绩兑现逐步出来。28年这个就会比较明显。核心的原因是啊现在进展最快的公司，像韩国这边的absolute 3星电机，他们应该量产的节奏就是标定在了明年的下半年这样的一个状态，所以我们觉得这个时间点，玻璃基板它更像已经有点像24年底的电子部了。它其实离这个兑现业绩没有那么遥远。后面，它是一个共识加强，而产业链加速，同时就是说产业趋势更加明确的，这样的一个，这样的一个状态。所以我们觉得这个玻璃基板跌下来之后，肯定也是有比较明显的机会的。

发言人1   15:21
这里面其实跟建材相关的标的，我们认为核心还是在原片这个环节。原片这个环节，虽然说它的这个价值量，在整个产业链里面的价值量的占比不是特别的高。它这个玻璃加工这个环节里头大概是占到10%到15%这样的一个水平。但是即使在这样的一个水平之下，它的利润率我们觉得是非常高的。净利率至少可以做到40%到50%，也就是1000块钱一片的玻璃，净利应该是有超过400，接近500这样的一个水平。如果这样看的话，其实全产业链到29年左右的时间点，它是一有一百多亿的产值，超过50亿的这样的一个利润的，这是第一个点，就是这个产业链本身它的价值量或者是利润率，利润量其实不低。第二个点就是它的这个国产替代，目前在几个环节里面来看，应该是相对靠后的，或者说这块相对来说替代的这个比例还比较低，这意味着率先突破的这样的一个国内的公司，它会享受到价格以及量快速上升带来的这样的一个红利。所以说我们觉得在几条链里面，其实原片玻璃这个环节仍然是非常值得去重点关注的。

发言人1   16:42
这里面其实我们觉得我们是整体看好。首先像齐斌、凯盛、彩虹、利诺戈、米佳等等这样的品种，其实我们觉得他们应该在现在这个时间点都是有机会的。如果说进一步来看，谁跟客户的绑定关系，更是谁的研发。

发言人1   16:59
更早的话，那我们觉得麒麟集团仍然是值得重点去关注。虽然说它现在量产的这条110 17万平米的线呢，可能产主要的产品它的基本是用在6G射频这个环节的。但其实我们之前的专家交流也已经说明了，就是从6G这块，其实它这个技术是可以迁移到把这个芯片，就是大尺寸芯片的盖板上。所以我们觉得后面，尤其是在有大客户加持的这个情况下，骑兵他的这个量产节奏，包括这个品类的扩张，也会也会相对是比较顺利的。

发言人1   17:36
这块如果说即使我们以最保守的1000块钱的这个算的话，112 1 7万平米也对应差不多12亿的收入，至少有五个亿往上的这样一个利润。那其实我们觉得28年如果对应这个水平的话，那可以看到现在给200亿往上的市值是没问题的那同时近期其实公司有比较明显的下跌之后，它的市值又回到了这个应该说这个市值又回到了应该是200亿出头的这样的一个水平。那之前我们已经反复提过，就是公司的这个传统主业，它的这个重置价值或者说公司壁垒利润对应的这个价值应该就是在200亿附近。所以说这个时间点即使是每一个传统业务周期反转的这个逻辑，它也是站得住脚的。况且我们觉得福尔波利实际确实它离右侧向上的这个时间节点，也是在逐步的逼近。我们越认为应该是在三季度往后或者四季度这样的一个时间节点。

发言人1   18:41
所以说我们觉得麒麟集团还是值得去重点的考虑的那除此之外，我们觉得其他的一些转型科技类的品种，同时指同样是值得关注的。比如说像这个天安新材，他主要是做这个FAU。除了FAU之外，因为它也涉及到比如说垂直打孔的这样的一个技术，它的这个核心其实是在于打孔装备，或者说微淘切割装备的这样的一个研发。这个技术其实后面他也有望在TGV这个环节，或玻璃基板TGV这个环节得到应用。本身来讲FU这个市场对于公司来讲就是一个比较重要的这样的一个利润的增量。除此之外，如果说能够在TTV这块有一定的这样的一个进展的话，那其实会进一步提高寿光经济它这块的一个估值。本身来讲，它后面应该从公司的角度来讲，它也有望提升对收光经历的这样的一个持股的比例，这是偏心态。

发言人1   19:47
除此之外，我们觉得像这个中钢洛耐，之前我们也是给大家重点提示过。它作为应该说燃气轮机SOFC等等，这些新型发电领域的绝热材的国产替代的稀缺标的，它其实是啊值得大家去重点关注的。我们认为实际上这个票如果看后年的话，它至少有2到3个亿的业绩。现在只有差不多四十多亿的市值是一个不对，现在是差不多50亿左右的这样的一个市值，其实应该说是是是非常便宜的对后面如果说这个燃气轮机或者其他这个领域能够放量的话，公司可以说会迎来一个。这个戴维斯的双击。

发言人1   20:35
除此之外，像之前我们去调研的中天精装，它本身东阳国资在给他安排的这个科瑞斯这个ABF代版的标的，本身来讲也是一个比较优质的标的。那么它的未来，它会做到50万片以上的产能，对应五十多亿元的产能产值。如果我去看龙头公司，或者说比龙头公司利润率略低一点的话，至少是有五个亿以上的这样的一个利润。那这块应该也能很明显的给公司带来这样的一个市值的提升。所以这块我们觉得建材科技股后面仍然值得去重点的关注。

发言人1   21:14
短期实际市场对于这个业绩端，二季度业绩端的表现是应该说是比较关注的。我们这边其实业绩我们觉得比较好的，除了我们刚刚说到这个剥纤的这个环节之外。像建筑类的钢结构，像葫芦钢构，我们觉得它应该中报能够做到50%左右的增长。那对应二季度应该是有超过80%的这样的一个增长的。除此之外像这个除此之外像这个四川路桥，我们觉得它二季度三季度可能也会做到一个大几十这样的一个增长。这样的标的，他们作为传统板块的这个龙头，估值是处在很低的这个位置，所以也是值得去重点的关注。以上就是我们本周的这个观点，感谢。

发言人1   22:03
各位投资人晚上好，我是财通地产分析师方文琪。下面给大家更新一下地产板块的观点。地产股我们从股价上来看，其实已经走稳了接近两周时间了，但是从绝对的涨幅来看，依然是没有填上六月，尤其是六月下半月这样急跌形成的这样一个坑。根据我们最近这个路演情况，以及跟市场跟投资人交流的一些情况，我们觉得有几点我想提醒大家关注一下。

发言人1   22:34
首先第一个问题，就是只发生这样的情况是市场到底在担心什么？然后首先我们看到这个从基本面的情况来看，显然是比24年924那个时候的基本面情况要好很多的，好很多，但是事实情况就是很多公司的股价其实已经跌回到了24.924的这样的一个大底的这样的一个位置。那么为什么会发生这样的情况，或者说市场在担心什么呢？我觉得其实一方面是大家看到了六月份整体六月份的这个数据同比的增幅出现了一些放缓，还是同比还是增长的对吧？但是增幅从五月份的同比20多的增长，回落到了六月份，全国的数据单个位数的增长。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。增幅的下降反映了是这可能会引发一些投资人对于后市是啊这一轮到底是反转还是反弹的这样的一个担忧这样一个担忧。

发言人1   23:43
那么从七月份第一周的数据来看，进入这个传统最大的一年最淡的这个季节，并没有观察到数据出现明显的下降，并没有出现明显的下降。反而其实我们看到从月度的环比月环比的数据来看的，其实这两个月的跌幅，全国的数据都在0.5个点以下，0.5个点以下。那么去年同期的时候，这个同比的跌幅月环比的跌幅都是在一个点以上的。所以其实这个价格从价格来看，这个同比的跌幅其实是在收收窄的那那其中如果我们再单独把一线城市拉开看的话，其实情况要更好，一线城市情况显然要更好，尤其是上海，月度的环比的数据仍然是保持正的增长，正在增长。其他的几个，比如说像深圳，最近的这个金融业情况其实也是在好转的，也是在好转，包括北京全包括北京其实非常都是在好转的。

发言人1   24:41
但是我想说的就是说并不并不要没有必要。因为这个六月份的成交的同比的降幅收窄，而做出未来一段行情的这个判误判，就是我们仍然维持现在的整个处房地产行业处于这个周期的最底部位置，即将在这个四季度迎来这一轮周期的拐点。这样的一个判断，所以，我们判断是没有发生变化的。就我们觉得这个市场第一个担忧是没有道理，这是第一。

发言人1   25:21
那第二，就是大家，可能说比较困惑，或者说是有一些没有方向，就是三季度到底会发生什么，或者说我们三季度应该期待什么。首先我刚说了三季度的是传统淡季。但是大家要记得，大家要知道从去年从七月份开始，全国的整体的销售是一路向下的，一路向下的。无论是量也好，加也好，所以去年的基数是非常低的。所以我们从七月份开始，我们会看到整体的同比增速又开始回升，我们看到同比增速开始又又能开始回升，同时我们可以关查到核心城市的挂牌量持续在下降，对吧？上海的挂牌量我反复提醒大家关注挂牌量，挂牌量持续还是在以每周五百到600套的速度下降。更可喜的是我们观察到了深圳这两周的挂牌量出现了明显的下降，每周下降的幅度在一千多套到2 1000到到2000套之间，所以核心城市的基本面情况并没有因为淡季的到来而向下拐，而是说维持甚至还在向上拐。

发言人1   26:30
所以我们从分价位段的这个房价的变化来看，也是同样观察到这样一个现象。就是各个价位段的价格其实是在回升的是在回升。同时回升的这个情况也是在从低价位段向高价位端传导，也在向上传导。所以我们能看到的就是未来三季度7 8月份可能这个绝对量是在下滑，环比数据是在下降，但是同比数据会在会增长，这个价格也会继续好转。

发言人1   27:05
那么到了九月份进入传统淡季旺季之后，我们能看到一个量和价的一个明显的回升，明显的回升这个是在没有任何其他外部条件改变的情况下。那么三季度除了这个基本面的情况演绎之外，我们觉得还有东西是可以期待的，就是利率的调整，当然LPR宏观利率的调整，我们觉得现在大家市场的预期还是非常低的。但是没有关系，我们即使宏观利率不调整，如果公积金的利率能够在三季度出现一个明显调整的话，那我觉得这个三季度是一定会有一轮贝塔性的地产这个板块的行情的，一定会有。所以这个是解决第二个问题，就是我们三季度会发生什么事情，或者说应该期待什么样的事情。

发言人1   27:55
最后就是落实到投资，要投资觉得这一轮就目前当前正在演绎的这个反弹，仍然是由于市场的这个资金行为，各个板块之间或者说是热点方向的短暂的休整带来的一些溢出资金的一个像这个前期超跌板块的一个回补，带来的这个反弹。那么这个呃7 8月份很难形成一个趋势性向上的这个呃行情，原因就是市场会持续观察淡季的指标数据，以及在等待一个核心的催化。那么这一段我们觉得7 8月份的不太会再有进一步的下跌，可能会在这个位置有一些震荡。那么等待我刚刚提到的这个重要的催化出现之后，在八月底或者九月份，我们觉得是一个很好的一个加仓的一个窗口期，大概是这么一个判断。那么具体的标的而言，我建议在当下这个时点，其实可以优先配置一些华润置地和中中国海外发展。在这个位置其实我们能看到这一轮的反弹当中，这两家公司的相对涨幅是更高的。那么呃这个现在的价格资金很显然除了一些回补的资金之外，还有一些外资的劳动力的资金在慢慢的做一些配置，然后再做一些配置。所以在当下这个时点，我们觉得选大票，真的等到后这个后半段，会有一个比较大的行情之后，我们觉得可能配一些中型的弹性标的的会是个更好的选择。

发言人1   29:29
那么这个时候，我们觉得建发、建发国际，越秀地产、绿城中国以及中国经贸这几个标题是也非常好的选择。以上就是我们对于地产板块的一个更新。

发言人1   30:04
感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验，祝您工作顺利，再见。
