华创交运_投资框架_两机产业链投资框架 260913_原文
2026年09月14日 01:47
发言人1   00:00
大家好，我们今天来讲述我们华创交运团队航空强国系列关于2G的一些研究，两G的这个行业投资框架。也恰逢是最近8 9月份，在两机的住建领域连续爆发了两起比较震动全球工业界的一个重大的垂直整合事件。我们认为这两个事件刚好也是再次充分证明氧基它处于一个极度需求旺盛的一个阶段。供给方它的产能也是处于一个比较紧张焦虑，想要快速提升的一个阶段。在此在一个全球格局重构情况之下，我国的两机，特别是以住电线为代表的备件供应方，会在这样的全球格局重构里面迎来一个很巨大的一个发展的机遇。我们一开始的话就先对这两个事情进行一个深度的解读。最后的时间我们再把我们之前所梳理的两G的这个框架，再给各位投资人再过一遍。

发言人1   00:44
首先就是八月底，马斯克他确认他旗下的这个space正在德克萨斯州自建大型的燃气轮机叶片。GE的话也在本周二晚上，他公告了G他以一个117.5亿美元的一个巨额的资金，去把全球第三大精密巨舰的巨头GDP买在了旗下。将其从原来的外包供应商转化为自己内部的一个产能。

发言人1   01:06
那尤其是G一这个事件，是一个更具重磅意义的。因为这是，G从2014年以来，独立云之后的一个最重大的一个收购。它也是这个值在解决这个供应链当中的一个铸造的瓶颈。比如说我们稍微介绍一下这个CPP。

发言人1   01:20
CP的主业就是做相关的铸件的，包括一些结构件，也包括难度最高的高温合金叶片、单晶叶片。它的客户不但包括G的leap，然后G的NS档的大型的发动机引擎，也包括普惠罗罗等等的几乎全球所有的主流新一代商业航空发动机。这个公司大体七成的收入来源于商用以及国防的航空发动机。收购它之后之一就预计能在2017年，就是明年他就能够创造20亿美元的营业收入。那之一的话也再次强调收购它是因为目前基于所积累的引擎发动这个订单已经要延伸到下一个十年，所以这种订单非常充沛。但是这个生产能力就还不足以满足他进行大范围的迅速的交付。同时其实也估计对叶片的需求在2030年，会在这样的一个2026年的基础之上增加30%。

发言人1   02:09
所以收购这个CDP之后，所以就会专注于提高相关的叶片的产能，包括提高工厂的工厂的产量，机器的一些利润率，以及减少废品和返工，改善CPP的叶片的良率。那也会引进这个GE它相关的一些机械生产技术去重新改造，缩短研发以及生产制造检测等等的一些闭环的流程。那G的话给CP的估值也比较高，综合来看是以一个2027年它的预期核心利润的26倍的一个估值买下来的那这个收购会在2027年下半年完成。对于这个基因叶片的产量的提升，我们预计也会在2027年下半年就会开始有所体现。那为什么就是这两个事情都刚好撞在8月末九月去发生这样的行业的一个比较重要的垂直并购整合。

发言人1   02:56
我们认为这个现象的爆发的本质上，还是因为整个AI算力期间的高峰，跟全球航空，无论是民航、军航还是私人航空长期产能瓶颈的一个全面撞车的一个结果。我之前也讲过很多次，比如说这个AI算力的镜头是电力，然后电力的瓶颈又在于这个叶片，然后叶片上面就是连马斯克也没有办法去排队，去插队，然后提早拿到像叶片这样的核心的一些供应的产能。所以这个核心瓶颈就始终没有办法打开。

发言人1   03:24
马斯克他亲自做这个叶片的话，也是认为能够抢一下未来。比如说18个月，他自己讲过一个算力的这个窗口期。所以他认为如果他自己能够量产的话，能把这个叶片的供应大体能够提早到18个月左右，那就不用订单排队，排到至少203年之后了。然后民航的话也是这样子，因为G一等等，大量的发动机供应商已经积累了非常夸张的订单规模像之一已经至少积累了两千多亿美元的订单。那也是因为供应过于紧张。如果马斯克等等的燃气轮机都能自产，那G的话也选择亲自下场去出手，解决自己核心的供应的问题。受此的影响就是我们之前讲过的一个海外的铸造件龙头，像这个豪迈哈梅特航空，它的股价也在8 9月份出现一个非常剧烈的回调，大体回调了20%。

发言人1   04:09
所以通过它的股价也能够反映这一轮的垂直整合的浪潮汇兑。像后面这样的传统的住在这个龙头会带来一个非常巨大的冲击。当然了也会给我国这些相关的公司带来一个产业重构的一个重新的一个机遇。好，所以我们认为这个事件就对我国的相关的供应链会有一个很好的一个发展的机遇。整体上就我们认为会有三点比较重要的启发。就space以及这两个事件共同验证目前全球2G的住断线，是他两G这个产业目前竞争的一个制高点，有三点具体的启发。第一就是全球航发再加上AI所带动的两地的需求旺盛，然后才会使得海外的龙头重请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，并去布局上游的产能。所以是再次证明两级需求的旺盛和紧迫性。

发言人1   05:02
两级需求我们观察近期的一些数据，我们认为它不仅仅只是旺盛而已，而是在加速的增长需求。比如说近期几个季度的燃气轮机主机厂，它的订单出货比是在不断的持续的提升的。比如说GEV2026年它的能源部门它储备订单已经高达1116亿美元。从2025年起，这个增长趋势就非常明显了，而且已经连续三个季度它的订单新签规模是超过百亿美元的。其中2026年的这个二季度，是目前我们看到最新的数据是同比增速136%，环比一季度更是增速67%。

发言人1   05:34
但在交付方面，这个季度交付水平始终还是稳定在40到50亿美元。所以因为订单在不断的创新高，交互又比较稳定，所以他目前的一个订单出货比已经突破到3左右了。但是在2024年一季度的时候，他的订单是会比长期稳定在一左右。然后到2025年的这个年末，以及2026年的年初一度，二季度这个数字在迅速的扩大，代表它的需求始终是处于一个不断持续走高的一个趋势的。所以到GV的数据代表就是整个供需缺口还在持续拉大的过程当中。

发言人1   06:03
我们也在看另外一家，那家代表西门子能源。西门子能源的话截止到三季度的财报，燃气轮机的订单储备已经增加到730亿欧元。然后公司也是连续三个季度，他的新签订单的数量在80到100亿欧元之间。三季度的话订单是同比增速61%，环比增速12%。

发言人1   06:21
它也有点像这个GEV，它的出货交付的水平都是比较稳，30到40亿欧元左右。所以他的这个订单出货比也在不断的攀升，2024年一度在1.5，但是到2026年的三季度已经慢慢的提升到2.6了。所以从两个燃气轮机主力厂的数据我们可以看到，紧急程度是在持续的走高的，订单收货比这个数字在不断的增加，所以反映行业的整个对产能的需求是一个很紧张的一个态势，是在加速加速增长的一个开始。

发言人1   06:47
然后我们也在看这个航空发动机，比如说在不久前，在7 8月份，英国的范堡罗航展，我们也看到，今天的订单数量也是非常可观的那比如我们看两款现在全球最新的发动机，就是看leap跟GTM live的话，在大马龙航展期间，他的订单是前面1700多家，是打破他自己的一个记录的那同时他也在这个航展期间宣布了他的EB发动机的型号。它的耐久性的升级配套件已经获得后面的国际认证了。所以对于后面的出货增长，这的话，也是抱有一个非常好的一个预期。

发言人1   07:17
那比如说有两个比较大的订单，包括国内的中翼航空租赁，他也向CFN购买了200台的BA和100台的BB还有一个印度的航空公司订购了超过1000台的BA，所以有两个比较典型的大的订单。另外那个GTF的话不会也是宣布在航展期间，在年内的话它已经超过。800台新签订单了。目前的话已经累积了14000多台GTV的发动机的订单，所以就是以图会跟列为代表的两家公司，在航展期间有一个创纪录的一个订单。也再次表明无论是燃机还是航发，整个需求增速都是啊不断的在往上爬。所以两个行业来看，我们就认为不仅仅只是旺盛，而是通过一二季度、三季度以及航展情况，发现这个需求还在不断的增长，但产能的这个瓶颈比较凸显。

发言人1   08:00
所以才使得巨头他去重金布局上游产能，他亲自去缓解这个需求跟产能紧张之间的矛盾。然后第二点，我们认为现在根据医学整合事件的第二个比较重要意义，就是整个海外的铸件产能扩容。它会带动燃气以及航空发动机的整机的一个交付的速度。相关的主战舰的配套也会同步进行释放。国内这些供应商他的交付节奏是有望去进行前置的，所以这些这半件供应商的业绩会存在提前兑现的这样的一个可能性。

发言人1   08:29
比如说像G他在收购当中，他也明确表示了，收购这个cvt之后，他会将基于他自己本身的free deck精益制造体系跟CVP的制造经验去进行结合，推动他整个扩产以及工艺，去改善以往的他自己的表现。特别是会通过提高良率，提高整个设备的利润率，减少废品和减少返工，以及检测闭环等等，去提升CPP的产出。所以之一的催审核，能够在不立即大范围扩大开盘，没有大范围扩大资产这个规模效应绝对值情况之下，就能够利用这个良率去改善一些瓶颈的一些环节，去扩大相关的产量。也因此，像，以这个发动机为例，其实它2026年上半年已经交付很好了，交付了1030台，同比增速41%。

发言人1   09:14
赛峰在这样的很好的交付基础上，他继续上调这个lip的交付的增长预期。比如说赛风，他将全年这个力的交互增长从以前的15的增速，就上调到20%的这个增速。那G一的话也在二季报的这个电话会议当中继续强调，他会继续扩大产能。所以之前我们也在报告上强调过，像三三国际，它也预计2028年你将会交付超过2500台，2013年会超超过3000台。同时也预计2031年这个力迎来一个发动机维修返厂的一个高峰期，将会达到2000台，所以赛峰也在上调这个定则交付的预期。

发言人1   09:52
之前其实像国内这个住电企业，包括像应由万泽豪宇这样的公司，其实产能的话是比较充足的。并且这几家的话订单储备也非常丰富。但是大家就持续觉得这个增速在短期不够高，其实最根本原因就是他们是因为主机厂它自己自身产能的限制，所以主机厂即使给了那么高的订单储备，但是它短期它下单的意愿偏弱。最根本原因就在于如果像主机厂，像西门子的这一力G赛丰这样的纸杯厂，如果他采购过多的零部件，他没有办法完成整机的组装，如果是缺某个叶片的话，他也没有办法进行整机的交付。但是如果你过度的采购这些部件，那就会造成他们主机厂的零部件一个库存非常高企的风险。所以他们不愿意在短期产能这个问题短板不解决情况之下去大范围的采购那种我们国内生产的没有产能瓶颈的部件。

发言人1   10:38
所以随着往后这样的一个关键核心部件，它的产能瓶颈能够解决的话，那水泥厂它的产能在慢慢提升，整机交付速度节奏加快的话，那它也会加快的去消耗我国相关的一些旧证件备件。所以短期也会向国内的供应商去进行上游需求的传导，会带动这些公司短期交付速度的一个节奏的一个提升。所以有可能是比原来市场所认为的这个业绩增速会有一个更好的一个提前前置的一个可能性。这是第二点我们所认为的一个启发的意义。

发言人1   11:04
然后第三点我们会认为就是像以后met为代表的这个传统的巨头，也因为这两个事件，其实股价是非常明显承压的。所以其实海外的这个中断线，会迎来一个比较大的一个格局的一个重塑。我们认为具备这个产能产能交付能力，具备很好的交付的履约情况，然后也具备很好的价格优势的。国内的优质供应商是有希望在本次的这个格局重构当中，迎来一个全球份额提升的这么一个受益的逻辑。我们也分铸件和锻件两个部分去进行分析的解释。首先就是这个铸件的住店的话会因为一些巨头的溢出的订单，使得一个plan b计划比较受益于像这个应流跟万泽项的成熟的供应方。

发言人1   11:50
比如说像CPP的话，它传统的客户其实包括了之一的竞争对手，包括了贝克休斯、罗罗普惠、西门子能源等等。但是现在CDP被置于私有化之后，这样的一些主力厂，它必须要迅速的在全球范围内寻找一个新的第三方的供应商，是为了防止这些主机厂的核心的，比如说叶片的技术泄露于G所以短期内的话，它需要重新找一个攀比，寻找新的供应商。所以，会有一个，艺术性的相关的一些需求。那同时如果这个G的这个，订单，GE的产能能够迅速提升的话。那其实对这些主机厂，包括罗罗普惠等等，也存在短期对于它迅速提升产能的一个需求。所以除了叶片以外，别的一些铸件，像机匣结构件也会在短期内有一个更大的一个需求。所以像1元万国的这样的具备产能，具备产品能力的，可能也会在短期同时受益这几家主机厂提升产能的一个迅速的一个需求。

发言人1   12:41
这是铸剑的那我们认为其实断电的话也会有很好的相关的一个协同的一个效应。比如说其实我们也知道就是铸剑跟断剑它是一个孪生的兄弟。比如说在新机配套上，我们之前在那个海外行动报告当中我们进行拆分过。大体我们认为新基是几乎是一比一的一个配套。比如说我们所知的到的这个叶片，它必须要又要放在这个涡轮盘上进行这个承载盘，然后带动这个叶片进行旋转。同时外面的话又需要外部的环境，机甲这种必须使用锻件的神秘结构去包起来的这样的一个锻件。所以如果这个所消耗的这个铸件，或者说铸件的产能迅速提升的话，那它会一样的等比例的带动这样的锻件，涡轮盘、机匣锻件也会等比例的进行消耗需求的一个提升。所以是会直接带动这样的锻件的一个提升的。而且同时目前这些巨头，像马斯克根据的话，它的这个重心都放在这个铸件上。所以可能会对于未来这个外包锻件的采购的需求也会有一个直接的增长。

发言人1   13:39
第二点对钻戒也有一个比较特殊的一个利好的逻辑。以前的话其实像后面跟CC，我之前讲过，他们是铸锻一体化的。他很有可能会利用我们自己的核心的铸造能力，会要求主机厂同时采购它的锻件，所以有可能是进行一个驻段捆绑销售的一个一体化的这样的一个销售模式。如果再进行一个松绑，也就是说GE跟马斯克他自己能够进行一个塑造叶片的采购。那这样子的话，他也不必要再像这样后面跟TC上的公司去进行强制的捆绑的打包这些锻件。所以特别是锻件，会迎来一个重新的一个洗牌。机场会重新考虑锻件的供应商它的价格优势，它的交互优势，以及它的产能情况，去进行一个分离的这样的采购。所以这样的捆绑方式被打破之后，像国内的很优质的供应商，像航宇像派克，那会终于迎来一次新的这样的一个公平的一个市场化竞争，这是拼价格，拼交付，然后拼这个良品率，进行一个重新的一个竞争。

发言人1   14:31
那所以，我们认为对于锻件公司，不但是协同的需求增长，然后还会迎来，捆绑垄断的相关模式打破，迎来一个公平竞争，自由秩序的一个新的一个起源。所以，这是啊我们对整个G跟马斯克事件，对于两级作文件龙头的一个事件的一个解读解读。所以我们从标题上也是继续去推荐这个住建公司两个代表，应流股份以及万泽股份也继续推荐这个段建公司的一个代表，就是这个航宇科技。

发言人1   14:57
这是我们今天汇报的第一个内容，就是对于近期两个重要的全球的水损伤事件。对于两期住院件的一个制高点的一个相关的一个解读。剩下时间我们再进行简单的汇报。这个养鸡行业这个投资框架。然后后面的部分我们就进行拆分为燃气轮机跟燃气轮机两个部分去进行一个比较简单的一个解读。

发言人1   15:16
首先就是燃气轮机其实也是一个非常经典的商业模式。我们之前讲过就是一个超级刀架加上长期刀片的这个商业模式。他们一开始会对这个整机进行一个低价的售卖，是依靠后面几十年的一个高价的售后去进行一个长期的盈利的。所以在这个发动机里面，就是它的整个生命周期几十年，可能百分之七八十的利润来自于后面的这个维修保养维护。

发言人1   15:38
在海外的龙头里面，商业模式是以飞行小时这样的按时付费为主的一个全外包的服务模式。那这种全外包的服务模式，就包括整机以及服务都完全交给这个主机厂，那就一次性锁定未来几十年现金流。所以核心商业模式我们看航空发动机，它是一个对于主机厂来讲稳定，然后盈利性，然后持续性又极强的一个商业模式，这是航空发动机这样的一个商业模式的一个介绍。

发言人1   16:02
再有就是它的产业链情况。产业链的话，就包括了三层，一个是上游的核心原材料，它包括高合金，特种合金，然后也包括一些高端的涂层。那这些材料的话，会决定发动机它整个耐高温能力、抗疲劳性以及后面的一个使用寿命。

发言人1   16:16
后面的话就是中游环节了，也就是我们刚讲的这段线，目前是整个壁垒最高，然后卡脖子问题最突出的一个环节。包括很多的一些精密的铸锻件，包括单晶叶片，包括涡轮盘，也包括对他们的一些加工环节进行机匣的加工，这段涂层等等。其中叶片以及涡轮盘这样的热端的阻断件，是目前限制整个航空发动机产能释放的最核心的瓶颈。然后在下游就是到整机的总装环节，包括总装。然后后面的这个MO维修、大修、备件供应、备件服务等等的整个后市场。所以整个产业链就包括这样的一个三层。

发言人1   16:50
再到这个行业这个供需格局的一些情况。行业的需求端其实会有一个存量更新，新增消费需求这样的双轮驱动的一个格局。我们这讲过，比如说现在所有的发动机以及飞机几乎20年它就是一个服役的瓶颈的寿命。那基本上到期了就一定要进行更换。所以目前全球存量的所有发动机，到20年后它一定会变成一个新的发动机，有一个很庞大的存量需求的一个市场，即使不考虑新增的这个消费者的一个增长。

发言人1   17:15
然后第二点就在于，确实还有很庞大的一个新增消费的一个需求。我们之前也讲过，比如说以我国国内为这个例子，还有大体有八九亿的人没有坐过飞机。坐过飞机的人频率也不高，可能一年也就一次。比起海外的一年能做好几次，就一个很大的消费频率提升的一个空间。所以其实从往后来看，航空也是一个很巨大的有增长潜力的一个消费品。同时近期价格有所下降，对于很多消费者来看的话，它的消费门槛也是在下降的。所以我们认为就以后它的新增消费需求也是一个很庞大的一个规模，所以这是存量。再加上新增的消费需求，我们也看到是龙头订单，无论是GE还是赛丰、普惠、罗罗，都在一个不断增长的一个态势去储备好相关的订单，所以整个需求是非常充足的。

发言人1   17:55
然后供给来看的话，目前全球主要是由四大龙头进行把控，行业的话就将近百年，很难出现一个新增的竞争对手。是因为上海航空放弃。它是处于一个绝对的技术费很高，然后一个绝对寡头垄断的一个市场的一个规模。

发言人1   18:07
首先是目前以及未来潜力最大就是这个CFM国际，就是G一跟泰丰的一个合资公司。特别是它的载体机发动机里，它的订单储备非常丰厚，会会是以后全球载体机的一个一个重要的一个竞争者。然后再到这个普惠，然后他依靠他的这个GPS的齿轮传动技术，在这个S206这样的科技上也这样有一个很重要的一个供货的份额。然后罗罗就以这个宽体机作为一个很代表的机型。GE的话就是专业机以及宽体机技术储备都非常丰厚。国内的话就有这个38，它以长安1000 2000为代表的产品进行相关的追赶。所以往后的话国产替代以及国内的供应的格局也会进行相关的重构。

发言人1   18:44
标的话A股的话就包括这个三个航班，航发动力、航发控制、航发科技，是整机环节进行配套的相关的标的。那后面的话就有一个比较核心的铸锻件了，就包括锻件的，像这个中航重机巷航宇科技，重点的话就包括这个印有股份，万泽股份，以及还有比如说亚信C端的航亚科技。那还有相关的一些高温核心材料的供应商的一些公司。

发言人1   19:08
那往后的话，行业的相关催化，我们认为会在这个几个方面。一个就是我们刚刚在前面讲的这个职业厂的产能如果能迅速提升，那对于相关的这个配件公司会迎来一个提前供货的一个业绩增速前置的一个过程。所以是近期我们认为可能对基本面的一个核心催化的一个拐点。

发言人1   19:25
然后第二个催化就在于像国产大飞机，它的国产发动机长江一千。如果能往后通过这个试航认证，打开它的商业配套空间，那对于这些企业来讲，会是一个相当大的一个长期的一个增量空间。所以其实往后的来看的话，我们主要看两点。一个是海外的水产产能提升，然后第二点是看国内长安一千相关的进展，催化。所以这是航空发动机我们的这个行业框架一个汇报。然后再到这个燃气轮机，我们也像这个航空发动机一样，会对这个商业模式，会对这个产业结构，然后供需这个竞争格局，然后标的以及核心催化也会进行一个相关的总结。

发言人1   19:58
首先这个燃气轮机的话，它也是有点类似这个行方那样，它是采取一个挑起刀架，然后再加上长期刀片这样的一个商业模式，也是这样子的，比如说一台重型燃气轮机，它在它的全生命周期里面，其实像这个备件，大修运维服务，它会贡献大部分的利润。那海外的龙头也是，它是很普遍的提供一个长期的运维，包各种各样的维修服务，然后也是锁定客户多年的现金流跟利润。像燃气轮机，它就包括重型燃气轮机，中小型燃气轮机以及航感燃三类。客户的话就覆盖了包括电网调峰，然后工业功能以及数据中心等等的很多元场景的这些公司。特别是航感染，它就直接衍生自这个航空发动机。

发言人1   20:36
它的零部件以及材料的话也是跟航发是高度相通，产业链的话也是高度共用的。两个产品其实也是类似的，它的产业链结构包括上游材料端，也像这种高合金钛合金热端涂层等等。也是像邢方量，它会决定燃气的耐高温、抗疲劳的相关的寿命的指标。中国的话也是包括这个铸锻件，然后包括这个单晶叶片、涡轮、机匣加工、热端涂层，然后精密焊接等等。同样的它的热端，包括叶片，包括这个涡轮盘等等，都是它目前产能约束的一个核心的卡点。再有的话也是包括这个燃机整机的集成，工程安装调试等等，以及后面的MO这个运维备件等等。所以产业链结构整体上跟这个航空发动机是比较类似的。

发言人1   21:18
它的供需格局首先是需求端，第一个比如说在国内，来自于整个新型电力的一个建设的一个需求。燃气它作为一个快速能够启动跟停下来一个调峰的一个电源，它能够替代传统的一些火电的一些装置。然后第二是燃气就特别火爆，就是来自于全球AI算力中心的一个建设。这中间他对供电的可靠性要求是极高的。所以跟燃气它这样的一个供电特点是非常进行非常匹配的。然后第三点就是海外的可能相关燃气燃机也进入一个维修的一个周期。所以备电也是进行一个逐步的一个需求释放的一个周期。那在供给端也是目前瓶颈也是集中在这个热端的相关的中断件的产能。

发言人1   21:53
海外的头部厂商扩产整体是处于一个比较谨慎的阶段。熟练的技工以及住建的它的产线建设周期是很长的。所以头部的这些厂商，其实订单的这个周期也至少排到2029到2013年左右了。所以整个供需也是有一个矛盾性的一个错配的一个情况。

发言人1   22:10
海外的龙头也是寡头，它的特征比较明显，像GEV然后西门子能源，三菱重工这三家就占据了全球大部分的份额。像GV的话它是全球份额第一，H级的这个机型就是一个比较领先的一个阶段。西门子它是这个产品线非常完备，在欧洲它的市场优势是更加突出的。三菱重工的话在椎体的燃气上技术比较领先，在亚洲它的份额是比较高的。

发言人1   22:32
国内的话刚好是处于一个国产化突破的一个阶段。像东方电气、上海电气、哈电集团等等，是包括这个航发的燃机，是很核心的整机平台，像中小型这些。航感染的商业化落地速度也很快。他们的重型燃气轮机也从之前的示范项目，慢慢走向一个规模化推广的一个阶段。

发言人1   22:49
燃气相关的标的就呃手机端，就包括东方电气，上海电气这样的相关的公司。然后零部件的话会跟这个航班会有点重合，类似包括住建的应有股份，万泽股份以及段建的这个航宇科技，快乐新材等等。这个高端下端也是有点类似，所以其实A股整个相关的两机航空发动机和燃气标的是比较类似的，是同一批标的。

发言人1   23:12
往后来看的话，有几个受益的核心催化。第一个就是我们认为这个国产燃机它基于规模化落地的周期，也是会促使上游的这些就断电，叶片高核心订单进行一个放量的。然后第二点就是刚刚讲的海外的产能瓶颈，如果能突破的话，然后也是会导致这些公司业绩好，然后进行一个提前的兑现。所以我们这两点是后面燃机比较核心的相关的一个催化。

发言人1   23:34
以上就是我们今天的会议的相关的汇报。这是第一个我们进行这个区跟face进行水整合所对行业进行深刻重构影响的相关的汇报。然后第二部分我们对这个航发以及燃机它的商业模式，它的这个产业链的一些结构，相关的标的供需结构以及后面的一些深化，我们进行一个比较简单的汇报。最后的话我们进行相关的总结。最后一点就是整个全球产业两级产业已经请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。有一个逻辑的一个切换。目前就是从这两个事件来看的话，我们发现其实上游的这个树段件，目前是成为全球两级产业战略的一个高高点。所以这个相关的初创型公司，无论是估值的重估，以及业绩的确定性，都会迎来一个比较大的逻辑的改善。

发言人1   24:20
然后第二点，国内会迎来一个双重的一个拐点。第一个就是海外的主机厂无论是燃机还是航发铁产能都会带来一个备件增速的一个修复。同时第二个长江一千它往后的取证以及放量会带来一个十年维度以上级别的，彻底打开2000天花板的一个重要的一个催化。所以我们认为第二个很重要意义在于后面还会关注长江1000所带来的对于这些自传体的第二个拐点。最后的话标的就是我们推荐英国股份，推荐这个万德股份，继续强推这个航宇科技。以上就是我们今天的电话会两期框架所介绍的所有的内容。也欢迎各位投资人继续跟我们华商家电团队继续保持沟通联系，大家。
