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发言人1   00:00
晚上好，我是长江出。我们当时发布的深度报告是关于十五规划的产业趋势点重点提炼三个关键词，一个是科技，一个是国内大循环，第三个是战略安全。这三个关键词大概率是未来五年规划的重点的发展方向。那么关于科技在培育0到1，1到10的里面，我们可以展望重点是0到1的中美共振的商业航天和机器人和6G，那么在已经开始出现快速往上走的就是AI，它的这个中上游。

发言人1   00:34
第二是国内大循环，这个关键词的核心是扩大内需合作，深层次的供给的改革。重点我们去关注的话，其实核心是啊去解决一些内卷式的竞争，对于传统板块也做一个出清的一个动作。消费端的核心是服务类消费。第三是战略安全方面。战略安全方面核心就两大，一个是国权安全，国防安全，核心是在商业航天。第二就是贸易安全，也就是更多的是自主可控，所以这几个方向是未来的发展方向。

发言人1   01:04
所以我们在最近市场其实遇到了一些困惑，包括市场的主线比较模糊。很多投资者也在聊年底、明年等等，未来几年的一些发展路线。其实在十五规划里面讲的比较清楚了。没有重点提议说要做大量的这种传统的或者是走老路的这种刺激。而是聚焦在未来对于科技，对于国内大循环的，特别是国内消费和供给改革，还有就是战略安全。

发言人1   01:25
所以我们每次当犹豫不决或者是比较模糊的时候，我们多看一看政策，政策已经给出了比较清晰的解读和答案了。围绕这些我们要重点投表，再重点的汇报一下。关于第一块就是科技。科技这一块我们如果复盘十四五的话，重点是新能源车这一块。那么在十四五的话，其实已经重点的在提科技了。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   01:53
整个15 14 5期间，高新技术的产业它景气度是比较强的。那么三星经济就是新产业新商业模式占基金的比重已经快速上升。所以这块其实核心已经有所成效。这一次重点去看啊之前提的新能源车，它已经走到了这个渗透率的比较成熟的期间。所以我们这一次的这个新的新兴产业，并没有把电动车稍等。那么在这一次的核心里面，像机器人是重点提的。机器人其实就是相当于5到10年之前的电动车，也是有需要一个萌芽期。

发言人1   02:26
对于科技我们进行展望的话核心是把握四个新兴和6个未来产业。第四个新兴产业主要就是新能源、新材料、商业航天和地空。这边有中美共振的，主要在商业航天这一块。第二个就是六个未来产业，量子科技、生物制造、氢能、核聚变、老接口机器人和6G这边如果是我们考虑中美能共振的重点是机器人这个赛道，所以我们把这两个放在核心的位置上。

发言人1   02:52
除此之外，还有一个是单独列出来的，就是人工智能。人工智能它没有放在未来产业或者是放在战略性新兴产业，而是单独做人工智能AI加行动，去赋能千行百业。那么关于人工智能加的这个行动方案，其实加的就是各个行业，这个也是AI的下半场核心的发展重点。我们在上半场更多的是在做基建，在铺管道，在发展一些基本范例。下半场将在未来几年逐步的到来。我们在科技领域的重点，如果把它提炼为出来就是0到1的机器人，包括商业航天。还有一部分是AI里面的从上游到中游到下游的一个应用的发展。

发言人1   03:31
第二部分是国内大循环。国内大循环两个，一个是内需扩大，第二是供给侧结构改革。在过去的几年当中有类似的情景，其实是十二规划，十二规划也是要扩大内需，同时在十三五规划做控制改革。这一次其实是把两次的重点的矛盾一起做一些综述，在十二五规划提到扩大内需是聚焦在消费潜力释放和投资结构优化。我们看到情况是做了很多的一些像汽车下乡等等一些消费补贴。但是目前我们还需要去观察，十三五规划的重点提的是工资改革。像在历史上这个1314、1516、1718年，我们看到供给改革是比较的成功的。

发言人1   04:12
在局部的领域，像钢铁，包括部分的传统领域，除了一些产能指标，做了一些产能过剩的动作。那么这一块从去年到今年，其实局部的领域是有所推进的。包括快递，包括汽车，包括一部分的上游。所以这块也是当前的展望，后续的内需合并的空调，两个可能全部投向市场是抓手。

发言人1   04:37
如果关于这个我们核心需要根据当下的这个供需关系。更多的是要结合目前更多产业的，特别传统产业的它的生命周期的位置去去做一些投推荐。所以我们在去年底的时候，重点推荐的是电信、医药和化工。核心的逻辑和理由我们根据这两张图上可以看出来。

发言人1   04:54
通过生命周期的位置看，资本开支周期的位置，在下面这张图看的比较清楚。资本开支增速在过去15年分位数的底部，在右下角这个位置，像化工，像铜器械、医疗器械，包括医疗服务等等，都处在底部偏右侧的这个位置。所以我们我们我们说这个培训优质的供给和新增一些需求，政策是一个催化，但更多的要考虑它自身的这个位置，位置如果达到了右下角这个底部，再加上供需两端的政策，那更加契合一点。所以我们在去年底推荐了包括医药和化工这两个大的板块。那么内生的这种需求释放的，我们认为这个可能涉及结果。所以提升消费更多还是要扩大收入和居民的消费意愿。所以关于泛消费，我目前还需要期待更多的政策方向，这是第二个。

发言人1   05:40
第三个是关于战略安全。战略安全核心有两点，第一个是自主可控，第二就是一些国防安全。关于自主可控这一块核心，我们把这个自主可控相关的产业链做了一些划分，从这个政策指引到研发投入占到政策支持等等，我们梳理了一些名单。

发言人1   06:02
我们从如果从三个画圈的内容去做交集的话，当时推荐的就是像芯片、像技术软件、数据中心，像医药。这三个是我们当时推荐的交集，就是红色的圈。那么在2027年，其实都爆发了。如果是我们从更广泛的三级行业去梳理的话，我们当时梳理出来的这个行业会更多一点，那么这个空里面的电子先进封装和先进制造我们是排第一位的那在2027年也就实现了先机，里面的AI芯片超强，也实现了金属的钛合金、高温合金，还没有过多交易，通信的商用航天也出现了。机械里面的一些半导体设备也实现。现在国防军工航空发动机没有，医药里面的质谱仪没有，化工里面的半导体光刻胶出现了，包括里面一些冷却液添加剂，其实已经开始出现了。所以我们去年下半年培训做可控，包括政策的支持方向，在2027年很多领域包括做可控相关的这个提示还是比较早的。

发言人1   06:57
对于国防安全来讲，其实核心就是商业上商业航天了。因为现在我们的卫星轨道其实是先到先得，的规划应该在加速，所以这块我们就不多讲了，核心是跟商业航天，包括地委卫星这一块是重点的去对标的。最后一个就是贸易安全，贸易安全更多的是实施的一个贸易不确定之下，做一些结构的优化。这边我们在贸易安全更多的是做一个自主可控，包括一些免税等等。

发言人1   07:28
然后这几个主要的核心思路共同的构造了事务规划的政策方向，包括科技，包括内需和供给端，包括一个国内的安全。在科技领域，0到1的就是机器人商业航天。在自我可控里面，重点就是我们刚才提到的一些渗透率。目前还在5到10加速的做可控领域，特别像半导体的材料，航空发动机，应该包括医疗器械的制品等等，是未来的攻坚方向。内需方向的核心是供给端的出清，政策可以加把力，但是内生的这种出清也需要同时具备。这三个方向将是数字化的重要的产业的一个发展方向，大家可以多关注。所以到了现在这个的位置，我们核心还是要把握数字化，做这么正式的11个1个文件，它是一个指导线单位，是对未来五年的过多的期待，我们还是要基于这种大纲去做一些展望。这三个方向将是未来的核心抓手。

发言人1   08:19
我们的投资思路，包括我们的组合，更多需要应对这个时代的特征，时代特征，内部其实根植于我们的十五规划，所以这次我们的分享的重点聚焦在这些方向上，那么在风险提示上的核心是。政策落地节奏的问题，宏观经济不及预期，或者是复盘的一些复现度不够，我们也做一定的风险提示。以上是我们今天晚上汇报的主要内容，我们每天晚上将会分享一篇深度报告，请各位投资朋友们可以多多关注。以上是今天汇报的全内容，感谢各位投资朋友朋友们的参会，我们明晚同一时间再见。
