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访谈嘉宾

因特瑞斯汀_小明 V 财经自媒体因特瑞斯汀_小明

访谈小秘书 V 雪球访谈小秘书官方账号

访谈简介

近期“锂业双雄”赣锋锂业、天齐锂业纷纷上修上半年的盈利预期。赣锋锂业预

计上半年盈利13亿元-16亿元，同比增长730.75%-922.46%；天齐锂业预计扭

亏为盈，预计盈利7,800万元-1.16亿元。

锂产业链较长，从上游锂矿的勘测、采矿，到中游锂盐制造，再到下游的锂电

池、新能源汽车销售等，整个传导周期较长。因此在游新能源赛道的高景气下，

上游锂产品涨价较快，未来有望持续上涨。

赣锋锂业、天齐锂业的股价也在近三个月中翻倍，这个板块目前还能上车吗？如

何看待该板块的长期投资价值？今天我们邀请到@因特瑞斯汀_小明做客雪球访

谈与大家共同探讨锂板块的投资逻辑，快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）
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http://xueqiu.com/talks/item/20124275


本次访谈相关股票：天齐锂业(SZ002466),赣锋锂业(SZ002460)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 紫色玫瑰金：
对 @因特瑞斯汀_小明  说：第一个问题：赣锋和天齐目标价大概看到多少？

 第二个问题：目前价格，天齐的仓位转到赣锋是否更有性价比？ 第三个问

题：现在马上月底了，天齐就会减持结束，这个时间节点是否会对股价有影响，事件

刺激

[答] 因特瑞斯汀_小明：
1.天齐刚刚讲过了，按困境反转的路去走，对应事件轴而非价格轴去判断目标点位。

赣锋其实在新能源这些年的景气周期目标价取决于你看多远，比如是否考虑固态电池

的第二曲线；

2.放眼望去它是全球锂矿企业最先扩产的，早扩产早享受，天齐一直被债务拖着扩产

节奏，Livent也是现金流问题搁置，雅宝氢氧化锂产线预计在2022中开始放量，SQM

差不多在2023年。业内能够放量吃量价齐升的企业一目了然，后续赣锋南美盐湖碳酸

锂出量和黏土提锂目前还没算进来。基于此可以考虑天齐和赣锋的性价比问题，天齐

有一个股权融资时间轴未知的成本在这里。如果是看到近期赣锋走强才有切换之心，

那还请三思。

3.天齐减持这个软时间线之前直播的时候聊过，依据此前的问询回复，大股东亲自下

场参与的话可能要等到减持后6个月也是明年1月才行，基于之前接触过资方达成过初

步协议，那么纯三方定增可能性更高，也就不那么重视减持节点的问题。

[问] 无忌爱芳：
对@因特瑞斯汀_小明  说：天齐锂业困境反转，21年H1盈利7800-11600万元。

请问，按照一定的估值法（如现金流折价），股价可以看到多少为宜，谢谢。

[答] 访谈小秘书：
@因特瑞斯汀_小明  对于周期企业估值的问题聊一下个人看法，我是做商品出身

的，所以在这方面的理解更倾向于去判断商品周期所处的位置，回归本源最基础的就

是供需判断，来考虑未来是否还有空间，而不是拘泥于股票当前的pe是不是太高了。
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站在当下的景气周期，用传统估值方法去看时，是否体会过在商品熊市周期各种破产

清算时它们的心情，都活不下去了按什么去估？那时候合不合理？尤其是矿业这种硬

核大周期必然有破产清算才能出底部，彼时破产的折价都会在这时还回来，这才是周

期的魅力。

天齐我并没有现在就开始按计算器，依然是以困境反转的逻辑线去看待，计算器的期

待点是扩产，年末奎纳纳一期投产进度是一个计算器节点。困境反转逻辑线到股权融

资信息出来，走完情绪性估值修复就算离场点了（并不以股价为标准去判断）。后续

真正进入拼产量按计算器阶段大概率会有较长时间的高估，这是那时需要考虑的事

情。

[问] 城南关帝：
对@因特瑞斯汀_小明  说：老师您好，新能源产业链各分支涨的如此之快，您觉

得是不是已经涨到了产生泡沫的程度？还是投资者透支预期太猛？或者涨势是正常价

值发现的正确姿势？

[答] 因特瑞斯汀_小明：
产业链我主要看上游为主，如果从商品周期角度去看，量价齐升的阶段才刚刚开始，

大部分老牌企业的量还没放出来（赣锋除外），这个角度来看依旧是健康的。泡沫的

问题太过主观，一旦短期涨幅过大都容易被视为泡沫，放远一点开，格局打开. jpg。

投资者透支预期这个问题，我从去年一路躺过来，从机构对商品价格预测能力来

讲（涨的比预测的快），很难透支。我比较爱说的一句话：价值是涨出来的，这是市

场价值发现必然经历的道路，半路看到，认知发现后加入进来的投资者提供了推动力

量。

[问] 木愚而来：
对@因特瑞斯汀_小明  说：您好，国内盐湖提锂投产的产能不多，请问对后期国

内盐湖提锂的产能释放怎么看？

[答] 因特瑞斯汀_小明：
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盐湖这块还是看南美的释放吧，头部企业22年往后在南美盐湖能放出不少，国内盐湖

自然环境基础设施这些限制因素，数据来看，2021-2023年，基本也就能达到海外盐

湖四分之一的量。

[问] 兼听则明偏信则暗：
对@因特瑞斯汀_小明  说：电池厂能扛住上游的涨价吗

[答] 因特瑞斯汀_小明：
竞争激烈的降自己的利润，有议价能力的往整车压

[问] 木愚而来：
对@因特瑞斯汀_小明  说：鉴于国内盐湖提锂投产的产能不多，请问对后期国内

盐湖提锂的产能释放怎么看？估计三年内有哪些产能可以出来？目前看好多还只是规

划产能。

[答] 因特瑞斯汀_小明：
基本都在22年后投产，跟南美盐湖的放量时间差不多，相比有海外盐湖资源的企业，

国内盐湖竞争力堪忧，主要是放不出那么多量，景气周期主要看产能。

[问] 冰上的火焰：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：雅化集团呢 这一轮表现好差

[答] 因特瑞斯汀_小明：
短期内表现相对强弱有好多因素影响，景气周期主要看产量有没有跟上去的潜质，尤

其是有锂没锂，概念标签从0到1的估值上台阶已经差不多了，后面更应该考虑这个问

题。

[问] 木愚而来：
对@因特瑞斯汀_小明  @访谈小秘书  说：国内盐湖达产目前看排第二的藏格控
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股达产1万吨，其实规划是2万吨产能，不知道你了不了解其为什么迟迟不上剩下的1万

吨产能？

[答] 因特瑞斯汀_小明：
我主要看的头部企业，后排的初期去做估值跃升可以，但后续的增长力很难保障，资

源禀赋决定了增长潜力。

[问] RiJOKy_l：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：周蔚文的基金最新二季度报告，减

仓了赣锋锂业。怕不怕，大佬已经走了？

[答] 因特瑞斯汀_小明：
来来往往，皆是过客。然后，二季度走了？看看k线？

[问] 宁古城：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：新化股份有了解吗

[答] 因特瑞斯汀_小明：
抱歉，不太了解。

[问] 夜雨听风投资：
对@因特瑞斯汀_小明  @访谈小秘书  说：小明，你难道不知道雪球访谈是很多

人卖出的信号吗？你这一接受访谈不是让卖新能源汽车的股票的吗？你好歹在顶几天

在接受访谈啊。

[答] 因特瑞斯汀_小明：
上周直播的时候大家也是这么说的

[问] Lulu82：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：为什么中游比上游矿涨的好
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[答] 因特瑞斯汀_小明：
按产业链顺序往上走，去年整车今年电池，上游资源的量价齐升目前刚拉开序幕，大

部分头部企业扩产还在路上，2022年上半年可能会看到短缺的新闻传播出现，到时又

是另一番景象。

[问] 房哥投资：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：小明同学，赣锋和天齐看好哪个，

原因是？

[答] 因特瑞斯汀_小明：
基于当前的情况判断，天齐的性价比要低一些了，困境反转路径做完后要考虑产能计

算器问题，那时不倾向于继续持有。赣锋一直以来都是稳稳的，对于熟悉矿难波动的

老矿工而言，心系矿难，随时上车。

[问] Finril：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：请问嘉宾对西藏珠峰怎么看，感

谢！

[答] 因特瑞斯汀_小明：
参见前面的回答

[问] 璞璞歌歌：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：明神，现在赣锋还能上车吗？

[答] 因特瑞斯汀_小明：
anytime，心系矿难，随时上车。

[问] 青岛发哥：
对 @因特瑞斯汀_小明，@访谈小秘书  说：请问雅化为什么涨幅偏低！
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[答] 因特瑞斯汀_小明：
个股因素太多，有时候未必是基本面能分析出来的，或者说你它的时间还不够长。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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