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发言人1   00:00
大家好，欢迎参加开源。煤炭公用复产增量有限，重视动力煤业绩，释放左侧布局机会。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户，仅供在新媒体背景下研究观点的及时交流。第三方专家发言内容仅代表其个人观点，所有信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。未经开源证券事先书面许可，任何机构、个人严禁录音、转发及相关解读。涉嫌违反上述情形的，我们将保留一切法律权利。感谢您的理解和支持，谢谢。

发言人1   00:31
各位领导晚上好，我是开源煤炭公司王高展。今天的话主要就是跟各位领导更新一下我们煤炭的这个周观点。站在现在这个时间节点，我们认为这个煤炭板块，尤其是动力煤板块，它其实是进入到一个左侧布局的一个好时间节点。首先的话就是说这个政策端，它其实最近确实是有一些稳产保供的这种政策持续在出台。然后他其实对于这个煤炭股票的一个股价一个负向影响，我们认为是基本上是已经计价到位了。那后续的话其实还有还是有很多边界正向的一些催化。包括我们说的后边的这个中储以及海外这个地缘，以及这个需求端对对对这个煤炭的一个都是一。还有就是说这个业绩三季度业绩的一个弹性，都是对于这个煤炭板块正向的一个一个催化。

发言人1   01:06
站在现在这个时间，我们看煤炭的一些核心标的，包括研发之类的那已经回到一个比较合适的一位置，非常适合进行一个左侧的一个布局。对那那说煤炭这个逻辑的话，之前我们还是回顾一下就是从九月初到现在的一个行情的一个驱动跟变化。其实从九月初开始，就是煤价当时还在涨，然后我股价其实不跟。当时的一个逻辑就是说不管是动力煤也好，然后焦煤也好，这个价格对这个煤价其实涨得比较比较快。

发言人1   01:29
然后大家就会预期这个涨这么快，那其实是持续性可能不够好啊，以及的话就是说有些动力煤我涨就是涨的接近1000块了。那么其实会有这个政策端一个电维保控的一个政策，大家会后后边担心担心后边这个政策的一个压制。我们看确实是当时的话就是因为这个逻辑，然后煤炭股票已经开始跌了。

发言人1   01:47
那到9月18号的时候，这个下跌一个下跌的一个驱动是进一步增强。当时是就是说国家能源局，他其实发了一个通知，就是要做好煤炭安全稳产稳供的工作的一个通知。对，当时的话就是说有，有复产的预期，然后包括的一个增量信息，就是说，可能对于一些，达到安全评估的这些煤矿，那即使的话已经到核定产能了，已经用完这个额度了。那他在在这个10月12月底之前，单月的一个一个生产的话，还可以按时核定产10分之1去进行。对，也就是这个逻辑。这些信息的话，其实又进一步加速煤炭的一个煤炭股票的一个下跌。

发言人1   02:20
包括我们又又看到这个昨天的话就是说9月26号山西省省长，他们其实又开始召又召开了一个全省的煤炭安全生产管控的工作推进会。那基本上就是承接9月18号的国家安全局的通知。昨天那个会的话，它核心的一个内容的话就是说两个方面。一是要继续严守这个安全的一个底线。第二的话就是要推动这个煤炭的一个破产，要加速去扭转煤炭产量下滑的这个趋势。那具体这个政策的话，政策的一个组合拳，只有也是跟那个十八号很类似。就是说这个要对推动这个复产达产，然后以及进行一个加快验收，以及在这个安全评估之后，去释放部分的合规的产能。

发言人1   02:56
请关注公众号思维纪要社，更多界要请加V西安20210130的话，其实从边际上来说，也是对煤价是相对相对有一些利空的。但是我们说的话就是说对于这些政策，那对于煤炭股票的一些影响的话，其实从18号往后的话，就基本上已经对于股价这方面的一个计价已经很充分了。那再往后看的话，我们其实更应该看到一些边际边际利好的一些影响。这些利好的话其实就是说即使这段时间有这个政策面的一个压制，那我们看这个动力煤这个价格其实是还是一个偏强的一个状态。而且在三季度又是煤炭股票，动力煤股票的业绩又会有一个比较不错的释放。外围的一个油价高企也是支撑的煤价一个上行。对而且需求端的话往后也有这个东储的一些预一些。所以说整体来说的话，煤炭我们再往后看计价来说的话，边际变化来说其实是要有更多的一个利好的一个退化。

发言人1   03:44
所以站在现在这个时间节点左侧布局动力煤其实是很有性价比的对那我们再再继续往往下说的话，这个现货大家就是九月初以来一直比较担忧，负面的一个情绪端的一个负向的一个压制。但是我们看这个现货，就是有些动力煤，这个现货并没有转过多少。那这周秦港那边5500大卡的动力煤还是在990左右，甚至说这个港口价格周环比还是涨的。当然那个焦煤的港口价格是从2 2860跌到了2640对这个焦煤的话其实是有一定回落，因为它长得就是比较高了。

发言人1   04:14
那我们看的话首先的话就是我们对于这个政策的预期。政策这个预期的话，其实我们基本上能判断出大方向。这个复产的话基本上就是要推进的。因为的话海外这个能源尤其是石油这些价格确实是现在已经是比较高的一个位置。然后那库存一直在消耗，如果这个煤价再再涨的涨到天上去，那其实对于国内来说，整体来说这个能源压力是非常大的。所以的话就是会推动这个。

发言人1   04:36
但是的话因为这个安监的一个影响，安全生产还是一个重中之重的一个事情。那两个就是综合起来看的话，会推动这个复产。但是的话一定是要确保安全生产这个前提。对，那他就注定了这个煤矿复产注定不会很快。

发言人1   04:50
那我们从这个原煤日产其实也能看到这个数据。就是说刚才的刚才那个样本那个矿山那个原煤日产，七月份的时候是供给最紧张的一段时间，那个原煤日产是在150吨一天。那到9月11号的时候，我们看到是恢复到159。再往后的话，它其实没有进一步恢复，反而是降到了154。而这个数据的话在那个522事故之前是208左右。

发言人1   05:08
我们对于这个破产的一个后续预期，可能到年末的时候，能恢复到1700左右，170左右。到明年一季度能恢复到180。而剩下的话就是从180到2208，就20%的隐蔽面的供给，我们判断在这种安全屈原的这个背景大背景之下，它是永久进行一个出清的。所以这个的话其实对于在供给端来说的话，会破产。但是破产的一个增量是有限的，回不到那个修补之前，这个是我们的一个基本判断，对于煤价来说是一个支撑。

发言人1   05:35
另一方面的话，我们看这个需求端，需求端就是说这个沿海八省电厂的它这个日耗，其实是我们看最近一段时间是要创了20年以来同期的一个新高。库存也是在降的一个，现在来说的话就是电厂用煤库存其实是一个很紧张的一个状态。后续的一个补库，短期的一个补库，以及再往后冬储它的一个补库，对每一家都是一个向上的一个驱动。所以的话我们就说国内这个需求端它是有支撑的那供给端它虽然政策说要推动这个产，但是整体来说安全那就很重要。它其实是缓慢破产的那从这个煤炭股票的股价的一个或者说它的一个业绩的一个逻辑来说的话，那现在已经在一个比较低的位置。然后第二的话就说已经又又九月份快过完了，然后这整个三季度的一个业绩兑现，那确定性就很高了。所以就是它会有一个低位，可以有一个非常不错的一个利润的一个兑现。他就是说这有非常多的向上的一个逻辑在的，所以说我们非常看好现在这个节点是看好这个明左侧布局的一个机会。

发言人1   06:24
除了国内这些影响之外，我们还是有海外美这个地我们的一个基本判断就是说这个美伊之间它其实就是一个更长期的一个冲突。包括最近协调会谈在美国那边谈我们看同时的时候，伊朗那边有有向特朗普去提一些关于霍穆斯卡匣的恢复通行的一些条件。但是特朗普拒绝了，就是说可能双方的分歧还是比较大，信任也也不够。所以的话整体来说的话，幻摩德海峡可能要演变成一个更长期的一个一个对峙。这个对于油那个石油的一个全球石油的一个库存的一个消耗，对于这个油价的一个向上的一个推动，以进而对于这个煤价的一个向上一个拉动。都是一个比较强力的一个正向的一个催化。这是海外的一个一方面。

发言人1   07:03
另一方面的话，我们也看到印度的一些情况。对，我们看就是说印度路透社9月21号的一个报道，就是说这个呃因为厄尼诺才导致印度那边气温是异常偏高的。然后他们电力需求，但是的话供给端的话，因为他们那边主产区，从八月下旬开始，一些核心的主产区，那些矿是有遇到持续的一个降雨。然后不仅是生产受到影响，然后运输也受到影响。整体来说的话，就是说这个煤炭供给不够，然后他们这个电厂非常缺煤。那对于国际煤价来说的话，他们整体来说的话，可能会有更多煤，更多的煤炭流向印度的，进而造成整体国际煤价也进一步向上去涨。就是说海外这块对于这个动力煤来说也是一个向上的催化。

发言人1   07:41
再看这个价格，就刚才说三季度煤炭业绩兑现会非常不错。那动力煤的话就是三季度动力煤价格是同比增了30%。那我看九月份的时候同比增长41%。那焦煤价格的话，它其实单单看来说的话，三季度的同比增幅要更高，接近54%，对价格涨幅来说是要更高。

发言人1   07:57
但是的话为什么说这个动现在这个逻辑要比这个焦煤更强的？核心的话跟那个边际变化也有关系。因为首先的话就是说供给端的一个收缩的一个，前一段时间收缩幅度更大的是这个焦煤，后边这个边际变化也是这个焦煤的一个供给恢复的一个幅度，可能也是要比这个洞里面来说要更大一点。第二的话就是说这个下游需求，焦煤这个下游需求还是有压力，因为它又关系到这个钢材，钢材又会有产能过剩的一个一个一个原因。他们要一是要减产，第二的话就是因为焦煤价格涨幅过大，然后下游接不住了，下游亏损也是要去减产。那这个其实对于焦煤这个气候端是也是有压力，以及我们说这个十月份的时候，可能到岗的这个焦煤量也会不少，也是有这个压力，就是这两天的一个压力存在。那那比较下来的话，就是说动力煤的这个向需求的一个向上支撑，其实是要更强的。

发言人1   08:41
对于这个最最核心的这个标的，像像那眼眶之类的，其实就是已经在一个比较合适的位置。那股息率基本上都在5%以上，所以说我们就预期的这个股息率都在5%以上，所以说现在是一个非常不错的一个布局时间节点。具体动力煤的这个核心的一些标的，我们推的话就说像这个还是推一些低长鞋的，像这个兖矿能源，然后以及那个号华，以及对我们说这个煤电一体的这个新机能源，都是非常不错的一个标的。对，那今天的汇报就主要这些。

发言人1   09:08
谢谢各位领导，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。

发言人1   09:16
本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户，仅供在新媒体背景下研究观点的及时交流。第三方专家发言内容仅代表其个人观点、所有信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。未经开源证券事先书面许可，任何机构或个人严禁录音、转发及相关解读。涉嫌违反上述情形的，我们将保留一切法律权利。感谢您的理解和支持，谢谢。
