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发言人1   00:00
各位领导早上好，我是太原煤炭工业王高展。跟各位领导汇报一下，我们煤炭电力板块的最新观点。核心就是包含三个议题，动力煤、焦煤跟这个电力。首先的话就是这个动力动力煤，然后动力煤的话其实最近这个现货表现一直是偏强的一个状态。我们看到截止到昨天，或者说截止到周五，然后整体来说这个秦港5500大卡动力煤，这个价格又是临近1000块，然后整体来说中环比也是往上涨了十块钱一吨，整体来说还是比较强势的一个表现。

发言人1   00:38
那我们看外围，外围这个国庆期间的话，我们看纽卡斯尔这个动力煤期货主力合约在10月6号的时候是有到152美元一吨，也是创了一个从24年10月以来的一个新高水平。然后到8号的时候是有回落到149，整体还是在一个高位运行的一个状态。另外的话就是说这个外围除了刚才说的这个价格之外，确实是这背后的原因的话。

发言人1   01:08
核心还是印尼，然后那边出口有一点减少，然后包括印度跟欧洲这个需求是在往上走的。首先是这个印度，印度我们看到就是说他这个电厂的煤炭库存是一直是这这这段时间一直是偏紧张的一个状态。到9月底的时候，统计的电厂库存是有到1860万吨，那比4月的时候有下降60%多，然后也比去年同期下降23%。

发言人1   01:41
那截止到10月5号的时候，他们的电厂库存又进一步降到1822。整体来说又是又是周环比又是在在进一步下降。对，这是它这个硬度。然后印度的话就是说今年这个厄尔尼诺来带动他这个电力需求高增，又因为这个煤炭主产区因为降水，然后开采运输也会受阻。印度对煤炭需求，就是相对对国际动力的一个拉动，同时有一个比较强的一个拉动。另外就是说我们去看这个中东，在中东这个地缘还是没有缓和那种迹象。然后这个油价也是在比较高的位置，布伦特还在一百多。对。

发言人1   02:25
然后就从这个角度来看的话，就是不仅不管是它这个能源安全这个替代，还是这个煤化工原料的一个经济效益，这个替代是都是对于这个动力煤价格的一个正常的一个催化。还有一点就是说欧洲那边那个天然气价格，然后也是在涨涨到了有80欧元，一兆瓦时以上。所以说这个情况的话，就是说燃煤的电厂成本是一一，然后比燃气已经要开始低了。所以说这种替代的话也会拉升对于这个媒介，对于中煤这个需求，拉拉升国际煤价。

发言人1   03:08
对这是海外的一个外围的一个影响，也都是往上走的那国内的话我们看这个安监其实这个形式还是比较严格的。我们看到也是这两天玉林市能源局又又在在检查过程中，然后又发现一些矿，有一些安全隐患，又在推动停产整顿。那这个安全这块形势还是比较严的。

发言人1   03:33
另外一点就是说这个铁路的一个运输，我们说从从11月这个七号开始了。然后像这个大型铁路，它要开始20天左右的一个秋季的一个集中检修。对那这个这个的话其实整体来说的话，也就是在每天早上9点到12点，这个可能就是有一个停运的一个状态，也会影响到动力煤的一个运输。

发言人1   04:02
还有一点就是焦煤外运这个增量，我们看这个八月已经是在1000万吨左右。那这个量往后增的话，它其实上线非常有限的。因为四季度整体来说各种线路都会比较忙一点。那那可能就是等顶多增个每个月增个100到200200万吨左右的一个体量就差不多了。

发言人1   04:27
对，那那这个增量是有限的那我们再看这个需求端，需求端的话就是往后看还是有这个东储的一个需求支撑。当然最近我们节后过来看这个沿海电厂的，他这个可能库存提起来了，然后日后也降下去了。但是的话再往后走的话，还是会有东土的一个支撑在。所以说我们看这个动力煤这个价格是比较难往下跌了，这大概就是稳一稳在在这个价位去吻着。然后到一直到11月这段时间，可能还甚至是一个增强的一个状态。然后直到这个12月的话，他可能会因为这个年底要签这个长协的一个影响的话，可能往下压压这个价格。

发言人1   05:17
整体来说的话就是动力煤这个价格在1000左右的这个位置相对偏强运行，其实已经是一个很好的一个表现了。在这个价格撑住，然后对于这个动力煤标的它的一个利润的一个释放，是非常不错的。所以说这个动力煤有时是有一个偏强的一个驱动。

发言人1   05:38
对，就是动力煤这块。动力煤核心推荐标的还是那个低床斜的，像这个研发能源、豪华能源以及这个煤电一体的先进能源，还都是非常不错的。对，然后说这个焦煤，焦煤的话就是相对来说跟这个蒙古缺油关联度比较高一点。因为核心就是说我们看在国庆初的时候，中国有有这个新闻，就是中国很多炼油厂暂停成品油对外的一个出口。然后这两天我们看这个焦煤商品这个价格也是在往上走的。那整体来说的话就是受这个锰煤的一个预期的一个影响，会相对大一点。

发言人1   06:21
对，那我们看的话就是说这个焦煤现在整体的一个大大的一个方向，看的就是现在供给端有扰动，就是说它供给有恢复，然后也有限制，但整体这个供给是这个，但是需求的话它现在来说是一个偏弱的一个状态，就是铁水产量就整体来说偏弱。对，那整体我们也看到最近一段时间这个焦煤价格是在往下跌的对，然后包括焦炭也在提价。然后到那个九号的时候，京唐港的主要的一个报价是到2420。我们看基本上他可能我后边再再调个一百多，稳稳在2200到2300，这可能就能稳得住了。就是再往下走的一个空间是非常有限的对那那整体来说的话首先就是说这个焦煤现在来说跟这个蒙蒙煤，以及蒙古缺油这个关联度关注度都都比较大。那我们说这个蒙古这个，油的一个情况，就是说蒙古它其实对于俄罗斯的一个燃油的一个依赖，那可能是95%。

发言人1   07:33
那从八月开始，我们看就俄罗斯的炼厂一直是在被乌克兰去攻击，所以说他俄罗斯就会相对比较缺那个成品油，然后又传导到蒙古去。那中国的话就是给这个补充。但是蒙古缺油的话，就最近一个新家具的一个点，就是说在国庆期间，中国暂停这个炼油厂，暂停成品油的出口。那如果真的这对于蒙古出口完全给它停掉的话，那其实蒙古就陷入到一个很危机的一个状态。但是我们说的话就是说在八月底的时候，因为这个中盟中中盟这个领导人是在上合组织那边。烩面其实就是已经定了这个大方向，就合作的一个大方向。

发言人1   08:19
对所以说对于其他国家的一个成品油的出口，可能就是目前来说还不确定性到底后边会怎么变。但对于蒙古的话会请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。大概率还是会给他供上来的。

发言人1   08:39
我们也看到在10月7号的时候，蒙古那边是有召开这个政府的一个例行会议。会议上面决定从21号开始，然后再往后去可能就是陆续会在中国的这个口岸，然后从这个口岸去进口中国的92号汽油也好，以及一些柴油也好，而且实行一个零关税的一个政策。对那整体来说的话，他们就是整整体这个能源这方面的一个我们对于蒙古那边的一个供给的话，后边可能也就是要陆续东西提起来的对，这是这个大方向。

发言人1   09:21
整体来说的话可能还是会蒙古确实影响还是相对有限的。因为毕竟即使说孟梅的一个运输，然后不少的蒙古那边司机其实都在口岸我们这边去加油整体来说是这样一个情况。另外的话就是说这个三大口岸的这个情况，就是说蒙眉三大口岸，干其毛都那边的话，就在10月8号的时候，这个通关是有到632，就还是没有恢复到1000。而且这个其实也要关注蒙古那边到底要不要去超量出口，因为如果按这个原计划，它的一个年初的一个计划的话，可能就是后边维持在七八百车的一个日通关，其实都已经够了。那它要不要后边再进一步加量去出，这是一个一个问题。因为的话其实就是这这从八月中旬开始，这个干净毛周的一个通关的一个下降，一直到现在还没有恢复。

发言人1   10:24
那背后有我们这边的一个环保的一个检查的一个原因，然后也有可能蒙古那边一些一些矿商可能也是想着美甲比较好，他可能想。然后去降低这个长协，然后多多去提高类似于市场煤的竞拍。对，可能有考虑在对整体来说的话，就是后边这个干漆毛度到底能不能去放量到1000，这是一个一个一个疑问。还有就是这个满都拉满他的话，我们看到就是说有在传这个信息，是一个园区道路的一个扩建维修对这个影响。而且的话这个在九月份的时候，基本上满足了他已经完成了全年的通关量的一个任务。那往后四季度的话，可能进一步增量的这个程度可能也不大。所以说这个对于供给端来说是一个是一个收缩的一个好的事情。对，然后这两个以及这个测试测课的话就是现在来说的话，就是这两天，他这个日通关量也是到686车平均的一个水平。

发言人1   11:48
对，那整体我们也看到就是在截止到那个10月9号刺客口岸的这个过货量，其实已经完成了3000万吨。接下来的话他全年目标是3500。那那我们看3000万吨的话，就是说给他推到前三个季度，大概一个季度有接近1000万1000万吨的一个量。那么在四季度的时候，他要冲刺全年目标的话，四季度只能完成个500万吨。那他这个量其实也不多。所以的话就是说这个供给端这块的话还是有一个收缩在的。

发言人1   12:25
而对于的产地这方面，就是说山西它的一个复产节奏，最近确实是有在推动这个复产节奏。我们看本位的这个数据，十号的停产的矿是有40个降到40个了。节前的话是49，现在降到40个了，而且对应的停产产能也降到4250。对，那这个是在降，但最终的话就是说生产不会激进。那他其实他大概率是会有复产，它的量其实恢复是没有那么快的对，就是整体来说供给端一个大方向还是一个相对没那么宽松的一个状态。

发言人1   13:09
另外说的话就是最近这个压力的这个海运煤海运煤，基本上我们看之前的以及最新的一个长期在9月末到10个月中，这段时间压力可能比较大。那我们看最新的一个海运煤的这个成交的话，可能已经降已经是降下来了。到11月的时候，可能就是整体来说供应量增，这就没有那么多了。因为到后边就是说这个其实从这个九月往后，九月中下旬往后，我们已经能看到像那个印霓，然后包括澳门那边的那个海运煤的一个成交，其实都在往下走。对于我们来说，可能就是核心就是说印度那边其实已经一是不管是它动力煤也好，而且还是他这个焦煤补库也好，都要开都要再进行再再抢没了。所以说这块的话就是说海运煤这块对于这个后边压力也是没有的。

发言人1   14:07
所以说供给端的话是一个收缩的一个状态，这是焦煤的一个供给。对那那需求端的话就是说可能核心这段时间这个铁水产量表现其实比较相对相对比较一般。然后十月份的时候我们也看到钢厂在提价，然后他们整体来说有这个亏损，他的一个负反馈有待进行。那在但是的话我们说往后看，往后看的话，就是煤这块也会有一个东土的一个支撑。而且往后看，过完这个基本上十月中旬之后，焦煤这个海运煤的这个供给对这个海运煤的供给压力可能就是收缩的这就比较大一点了。

发言人1   14:57
那那后边这个供给端这个缺口又会在又会再显现出来，而且再叠加到外围的油的一个短缺，传导到这个蒙古，又传导到这个蒙煤。整体各种影响还是一个后边还是一个偏紧的一个状态。就是这个焦煤这个价格后边基本上我们看还是会继续往上，再再涨的。再再四季度的这个时间里边，对，就是焦煤。

发言人1   15:28
另外的话最后就是说这个电力板块，电力板块现在一个核心的一个观点就是说现在这个电力位置足够低，它防守毕竟尤其是这两天我们看到整个市场非常动荡。店里的这个防守的一个一个性价比或者一个配置的一个机会。这就可以可以看到这个还是比较抗跌的，因为本身就在比较低的位置。对，然后就是说位置低，然后又是一个防守，而且这个也是一个相对不错的股息率。对于这个位置来说，而且我们看最新的十月的代理电价，其实各省的话有有涨有跌，整体平均来看的话是一个偏维稳的一个状态。而且我们往后看，就是在这个高煤价的这个背景之下，年底电力这个场景我们判断是是要会好一点的那对于电力板块是一个去编辑往上走的一个状态，所以说电力板块是有一个配置低位配置的一个性价比。对，那可以这个店里直接配置etf一个贝塔性的一个行情。我认为的话就是也可以，那具体标的的话也是会有一些很特标的，像那个福能股份，然后这个嘉泽，以及龙源电力，这些都很不错。

发言人1   16:52
对，那么今天的这个汇报就主要到这些。那现在来说的话，核心还是这个动力煤，还是一个偏强的一个状态。然后焦煤的一个压力点逐步是过去，然后后边还是一个也是会进一步这个缺口会陆续再再显示出来。然后电力的话就是说这个会有一个左侧低位布局的一个机会。对，主要就是这些，谢谢。
