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发言人1   00:00
我是国金证券有色行业分析师黄子浩，最近电子铝行业的一些变化，我们可以看到，最近涨幅也比较大的。我们觉得其实就是基本面没有大家想的那么悲观，我们可以看到其实近期社会库存数还是比较快的。对，6到7月的表区可能来到10个点，就是地面修复的一个比较大的催化，就是你表需持续是比较强劲。那我们去拆分项目去看的话，你核心其实是我们觉得终端下午也在回暖。所以我们可以看到就除了在生理以外，各个品类的这个铝匠工去拿货都比较积极的这当然有这个铝价可能略微下来一点或者补货，但是像电网这种其实很明显，其实就是低压订单释放，因为电网一直是有订单的。我们觉得会比较类似四月份的铜，铜当时在免疫冲突以后，其实也是跌了一波，然后可能就很多人拿货就进行了一些修复，整体可能是这样。所以我们觉得光伏可能1到5月下滑70%，这是超预期的差。可能往下半年看，基数都已经下来了，可能资产时候已经过去了。

发言人1   00:56
然后地产的话，毕竟201现在都压价了，大家就拖累。本来是一个自适应循环，你的地产占比也在下降。然后光伏跟地产相比，但占比要小的多，那全球可能就得消费5% 5个点左右。而且中国压力很大，而且一口气跌到位了。

发言人1   01:11
其实我们可以看到问出口，还是这个都比较强势，然后整体的出口因为即使伦敦也下跌了一些，这个可能有些滞后效应。那出口在六月份还是维持一个非常高的增速，毕竟海外还是比我们国内贵，这是一个常识问题，还是说这个非常高的增速可能要略微往下掉，就是总的量也就越差。绿制品但是你出头应该还是会维持一个比较高好的一个增速和增长。

发言人1   01:33
然后这是需求端，然后电网的储能都是比较亮眼的，包括这个机械设备用制造端还是比较好的。就是消费端可能比较差时候也已经过去了。而且中长周期来看，这个同比比只要维持还是是接近4.44.3了。这样其实在四以上这个中长期还是有现代小品替代逻辑，我们还是周期相信铜的供应，那我们就会相信你的需求。所以对需求端我觉得在表示改善以后，对明年需求预期也是明显回暖了。就能正常能够达到一个GDP的增速的话，那就可能会比较不错。

发言人1   02:08
可能需求端供应端我们最近了解到可能两个方面。一方面其实我们可以看到其实费率其实最近供应端反而在下滑，就看SMA统计的ABC12这种单身铝合金，可能都已经掉了比较多的量下来了，可能高频和上半年累计都已经转负了。所以我们费率之前大概一般是按照8到10个点增长来看。今年来看压力很大，很有可能在一个高价下，很多废铝的回收都已经回收了。玫瑰供应端其实是一个约束，而且废铝现在成本非常高，你可以看到经费价差。

发言人1   02:35
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。是在大幅的收窄了，这是一个供应端的变化。那个供应端变化就是你的价格下来以后，我们就觉得本来也是一个海外的海外投产，比如说对镍铁的转产，那这个是用来看都已经miss掉了，就镍价已经回去了。

发言人1   02:55
就是之前五月份最悲观的时候，觉得要大量的电解铝去转变。我们一直都觉得它是一个动态的，不是一个一蹴而就的过程，来看也是这样，就是当你长周期内空铁可能要下发，硫磺价格要下来。那可能对三吨电解镍来讲，利润没有大家想象的差。那你的利润也上来说，在五月份利润高点的时候，大家肯定是比较担心这个所谓的高利润的问题。但现在我觉得可能相对来讲没没那么担心了。因为现在价格上，你如果真的万一价格跌到2万，对大部分海外电力的项目其实是没有什么开工预期的。而且我们可以看到，最近也引发了就六月份这个ODR，现在也引发大家一些讨论了。

发言人1   03:34
我常用长度。其实这个执行到位的话，对海外很多电子旅投资建设是一个比较大的的影响。因为他要求很多都是一定要在国内备案的，说你不能去要看很多监管，就是海外，国内美元，整体监管我觉得肯定是趋严的，包括火焰机组的一些涉及到一些比较灰色地带的敏感问题。虽然设备其实没有禁止出口，但整体你这个综合工程队是不是涉及到一些相关法律法规，可能也有也有一些升着点。

发言人1   04:01
毕竟最新的法案肯定是趋延的，所以对远期的供给预期也会有些修复。然后近期也有些可能是延期了，就包括先锋像印尼那边有些产产业可能确实没有之前大家想那么悲观，但事实上很有可能它就是一个摇摆。股票市场都是从一个比较乐观预期到一个非常悲观预期，但事实上很有可能就是没有大小那么悲观。所以我觉得股票。现在定价和修复的就是悲观意识的修复。所以接下来如果你以2.2到2.3万的比价来看，大部分股票还是非常便宜，可能还是一个估值非常低，然后可能股息率非常高的一个板块。还是建议大家各位领导重视，感谢大家时间，感谢大家参加本次会议，会议到此结束。
