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发言人1   00:00
那那可能这个东西对于后面定价来说也会有一定程度的压制。但是从那个盘面反馈来看，就是现在市场上对于加息的一些计价已经比较充分了。然后在CPI数据公布之后，低价虽然说短线下跌，但是又马上出现了企稳修复的一些情况。所以现在这个位置上已经有资金愿意去承接，有线下的一些空间，其实也是比较有限。

发言人1   00:36
往后面去展望的话，我们觉得下周美联储的一些会议其实还是那个关键节点。如果说美联储如期的去加息，而且去维持了依赖数据的这么一个表态的话，那其实市场上也是有可能会去交易那个利空落地的这么一个情况。然后另外的话就是从那个中期维度上去看啊，我们觉得还是不认为美联储有特别大的一个连续加息的空间，当然这个东西也可以从内部外部的一些情况上去分析，从内部上去看的话，其实还是老生常谈的一些问题。美国的债务规模还是比较大，然后利息长期维持高位的话，也会进一步的去增加财政付息的一些压力，同时也会放大美债市场的一些波动，其一般美债市场波动比较大的时候，就是有一些资金也会被挤出来往黄金那边去流动。所以其实不管是从前面的那个全球国债的抛售潮，还是说现在整个美债又又破五的这么一个情况，其实我们觉得对于与黄金倒是不见得有这么大的利空。

发言人1   01:53
这是从内部的分析那个内部的情况上去分析，从外部的情况上去分析，就是呃因为日元这边的一些加息，已经导致套息交易出现了一定程度的反转。那其实从流动性的角度上去看，其实已经体现过一轮流动性收缩的一些情况，也就是说日元加息其实已经把流动性收紧了一部分。那对于美联对于美联储来说，他他现在这个位置再去进一步的加息，它的一个必要性其实也没有那么强。所以如果说九月真的根据跟市场预期一样，如期的进行了加息，那其实后面的话我们觉得是可以去考虑黄金这边的一些配置价值。那对于那个标的来说，我们觉得可以去关注一下中金黄金，因为其实短期是有一些催化的，最主要的一些影响就是辽宁那边大东沟金矿已经拿到采矿权证，那其实更多的就是可以把这一块东西作为辽宁那边金矿启动的一个信号。那从现在上市公司里面，就那个哪一些公司在辽宁那边配置金矿这么一个情况下去看的话，其实核心就两家，一家是赤峰黄金，一家是中间黄金。然后中金黄金，它的控股股东的中国黄金集团，在辽宁那边可能配置的比例，配置的规模可能也会更大一些。所以我们觉得中金黄金它在这一块的一个配置价值本身就已经比较显著，更何况它现在又是整个A股里面估值最低的一家公司，安全边界非常的明显。

发言人1   03:43
所以我们觉得中金黄金这一家公司，它的一个长期配置价值，这还是比较显著的。然后后面的话我们也再来讲一讲铜这边的一些情况。其实本周统统价钱还是走出了一个非常明显的冲高回落的一个行情，核心的变化就是在于跨市关税预期的一些降温。周中的话其实看LME的一个铜价是创了一个历史新高，但是随后的话就是媒体报道，白宫可能还没有决定是否要对电解铜这边加征关税。那前期围绕着关税落地和进口强硬博弈的一些资金就是集中离场，这就导致了c max和AME这边跨速价差的一些收窄，但其实还是维持在200到250美元每吨的一个规模，那铜价这边的一个关税预期，是还是稍微被挤出了一些。从库存的数据上也可以也可以看出这一点。因为现在本周三大交易所的总库存98.6万吨，环比的话是下降了0.2%。

发言人1   05:01
然后其中就是LILME和上期所这边的一些库存是分别下降0.2万吨和0.8万个。但是com x那边的库存是差不多微增了0.0 4万吨。以前其实从前几周的数据上去看，其实基本上累库的一个速度是维持在每周0.5到1万吨的这么一个水平。月度化的话就可能就是2到4万吨，然后年度化的话可能就是有个二三十万吨左右的一个起笔，那这样的话其实对于铜价来说，其实就相当于是多了一部分的表观需求。但是现在这个因为有一些没外外媒报道的一些影响，导致这一周其实他那边的那个速度比预期要慢很多。但其实从其他的数据上去看的话，国内和非美地区非美地区这边的一些现货流通，其实还是维持了一个非常紧张的一个状态。

发言人1   06:07
另外我们觉得需要去关注的点就是在周五铜价回调之后，国内这边的一些现货成交其实是迅速的放量。本周的话从电解铜的一个开工率也可以发现这一个变化，就是从上周的59%左右提升到61%，这还是整个LME那边破了新高的一个情况之下。所以其实表明下游实体的一些需求并没有消失，然后铜价回调下来之后，对应的一个刚需补库的一些意愿，这也会有一些明显的增强。所以我们觉得同价现在短期内可能确实是要逐步消化关税预期降温的一些冲击。因为毕竟930这个时间点也马上到了，二三二这一块，他的一个担忧可能也会随着时间的渐进而导致逐步的升温。但是我们觉得就除开这个因素之外，从它的一个供需逻辑并没有出现本质的反转。即便是要回调，它回调的幅度也不会太大。

发言人1   07:18
最核心的一些支撑，我们觉得还是要从端午节施法的一些成本现金成本的一些情况上可以去考虑。也可以从价格回调之后，市场上刚需补库的一些情况去考虑。我觉得铜价底部的支撑还是比较明显，还是可以去积极的去关注，调整之后左侧配置的一些机会。其实更多推荐的标的还是以西藏的一些公司为主。西部矿业，然后中国黄金国际，或者说当谷，这些其实我们学都还是可以去配置。

发言人1   07:58
以上就是我们关于合同这边最新的一些汇报内容，下面的话就把时间交给我们同事王涛，来讲一讲关于电解铝这边的一些最新变化。各位领导，大家下午好，我是东方财富证券煤炭有色分析师王涛。接下来由我来汇报一下铝板块的基本面情况和观点。回复本周来看的话，总体股价和价格都是呈现一个先涨后跌的这么一个趋势。铝价的话请关注公众号思维基要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   08:43
一度是过了2450的这个线，然后周五的时候是有一个比较明显的回调，这个也跟整体的宏观的预期有关。那我们觉得目前来看的话，其实整个宏观的加息预期基本上已经得到了一个充分的体现，已经进入到这个市场当中来了。那对整个板块的压制，应该来说基本都已经落地了，那么接下来可能就是整个的基本面来驱动的，这个国际语言整体上也是这么一个趋势，那么从供给端来看的话，应该来说国内还是维持在一个比较高的水平上。那目前海外呢，其实有一些扰动，就是最近的，整个局势又在升级，然后整个海外的油漆价格其实也在大涨。所以对整个的电解铝的成本，包括供给方面的供应还是有所扰动的。国内相对来说比较平稳。

发言人1   09:51
需求端来说的话应该是进入到了一个基本上可以确认已经进入到了一个旺季复苏的这么一个阶段。虽然说整体复苏的强度目前还有待观望，就是整个旺季的成色还有待观望。但是整个的趋势上来看，是在一个持续性的恢复的状态，各板块的下游的开工率都是在一个修复性增长的这么一个阶段。那么本周的话整个的开工率平均也是在61.3%，环比继续增加0.3个百分点，所以连续第四周了，所以我们觉得整个金九银十的这个方向性还是比较确认的那具体的橙色得看后续这个开工率的位置，开工率的位置。

发言人1   10:39
从这个库存端来看的话，整体上也是延续一个去化的趋势。不管是国内的社会库存，还是期货的库存，包括海外的LME的库存，整体上都是在一个都是在一个去化的阶段。所以总的来看的话，应该来说的话，我们觉得基本面的相对来说比较好的这种趋势是比较扎实，而且是比较延续的比较延续的。那么从宏观面上来看的话，从目前来看，基本上本周的这个加息预期落地之后，其实整个板块的这种压制应该来。说是被解除了，所以后续来看的话，我们觉得可能更多的是关注整个的基本面主导，这是整个板块的一个观点。

发言人1   11:36
那么对下周来看的话，我们觉得如果说有一些回调，那可能板块的这个配置价值还会更高。因为现在明显有两个点的预期差，一个是整个的同比价差是进一步在扩大，因为相对来说铜的基本面和这个骨架其实都比铝强不少。所以我们觉得这一块也是有一个支撑，这是一这是一方面。另外一方面的话，就是整个股价其实还是跟整个的这个铝价还是有一个明显的。之后，就是大家对铝价的担忧程度，尤其是远期的担忧程度，明显是充分的反映到了近期。我们觉得可能阶段性的定价也是有不合理的地方也是有不合理的地方。所以我们觉得可能整个的股价也有一定的修复的可能性。然后第三是从整个的大的股票的交易角度来看的话，整个这个板块的股息率应该来说也还是一个可以值得去观望的。虽然说大家一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   12:50
对它的这个股息率的稳定性是有一些担忧的。但是从目前来看，下半年，包括明年的上半年来看的话，可能整它的价格的趋势还是比较稳健的。那么这个时候大家的股息率水平其实还是可以去预期的，至于说远期确实还是存在着一些不确定性，就是不大家对远期的供给担忧持续是有一个存在的这么一个态势。但是从目前来看，包括印尼，包括中东，实际上这个地缘政治的不确定性还是比较大的还是比较大的。我们觉得把远期的这些供给的担忧，全部进入到近期，可能也是有一些不合理的地方不合理的地方，这个是我们整体的一个观点。所以我们觉得整个板块从股票的角度来说，它的安全边际相对来说还是比较高的，建议大家积极的去关注。

发言人1   13:50
最后到落实到这个具体的标的上来看的话，总体来讲这个板块的属性还是以贝塔为主的。虽然说有一些弹性和分红的这个差异，但总体上来看的话还是以贝塔属性为主。所以我们从标的来看的话，主要还是分这么两类。对，一类就是鼓励分红和弹性兼具的，像虹桥天山，包括这个中孚。然后还有一类是偏成长性的，像这个创新实业中铝南山，包括这个神火和电投。因为这个煤炭业务的回暖的话，其实对他们的业绩也是有一个比较大的帮助。以上感谢大家参加我们东台美东财有色团队每周的这个电话会，然后有更多的问题欢迎和我们东财煤炭有色团队联系。以上感谢各位投资者接听，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。
