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发言人1   00:00
状态，下面开始播报声明，本次电话会议仅面向机构投资者或受邀客户、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均不构成具体的判断或投资建议。未经公东方财富证券书面授权，严禁录音转发及相关解读，不得传播音频视频、图片、文字等内容。涉嫌违反上述情形的，东方财富证券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
好的，各位投资者，大家晚上好。欢迎大家来参加我们今天晚上通财新消费团队组织的这一场通过复盘来分析，今年这次最强厄尔尼诺的这么一个影响的电话会议。我是今天的主要汇报人我是东台新消费团队的王悦。其实熟悉我们团队的领导们应该知道，我们团队其实从今年4 5月份开始，就通过一系列的专题报告，在提示着今年厄尔尼诺，尤其是吉祥厄尔尼诺这么一个可能的可能形成的这么一个预期。然后再加上他所能够带来的一些投资机会，然后我们也后续也通过了像包括一系列的专家跟报告解读的电话会议，还有周度的厄尔尼诺关键指标的数据跟踪，以及月度的美国NA的厄尔尼诺的月度报告，以及美国USDA农业部的农作物的月度报告的解读，来持续更新，汇报这个厄尔尼诺最新的一些情况。这段时间厄尔尼诺成为了市场上讨论比较多的一些热点，所以我们今天晚上也跟各位领导汇报一下，我们最新做的一些研究。就是将这一次的吉祥的厄尔尼诺跟历史上几次强度比较大的厄尔尼诺相对比，然后来看看可能未来这半年到一年左右的时间，对资产价格会有怎么样的一些影响。首先为什么就是今天包括上周五，其实像有一些种业的公司，股价的表现就已经很活跃了。

发言人1   02:00
我觉得可能部分跟上周四晚上美国NV就是呃所公布的八月份最新一期的厄尔尼诺预测有关。这个数据它是每个月都会更新一次，是在每个月的第二个周四会有更新，然后通过我们这个5678这四个月的核心的图，大家基本上也能看得到。就是这个图里面红色的柱子是代表厄尔尼诺的概率，然后横坐标是时间了。在这个红色柱子里面，深红色的代表的是极强的厄尔尼诺，然后稍微浅一些的是强度强的厄尔尼诺，然后再往后就是中等的还有弱的厄尔尼诺。所以从五月份到8月份这四个月的图基本上可以发现一个规律。首先第一，红色柱子的高度是越来越高了，也就是发生厄尔尼诺的概率是越来越高了。然后第二就是红色数字里面深红色这一块的占比是越来越高了。你像比如说你今年年底为例，就是10到12月份就NOND我们圈出来的这个四个柱子，你很明显可以发现五月份当时预测今年年底发生吉祥厄尔尼诺的概率只有25%。

发言人1   03:12
但是到了八月份，现在最新的预测今年年底发生吉祥厄尔尼诺的概率已经到了95%。所以基本上今年这一次，发生极强厄尔尼诺，几乎已经是板上钉钉的一个事情了。而且从这段时间，无论是美国还有中国的气象中心所发布的一些文章，或者说公开的一些资讯来看的话。基本上这次的厄尔尼诺是有机会成为有有气象记录以来1 150年以来最强的一次厄尔尼诺。当然了，这个事情并不是说今天来讨论，因为今天我看很多买房小伙伴有有转那篇报道了。

发言人1   03:50
国家气候中心有提到在今年11月到12月前后，有有机会达到厄尔尼诺的这超强厄尔尼诺的这么一个峰值，而且大概率会成为历史最强事件。其实当时七月份的时候，七月初的时候，国家气候中心就有提到过这个事情。而且当时也提到了是有可能成为150年以来最强的一次厄尔尼诺的。所以其实气象变化这个事情在过去这段时间里面，我们认为其实是一直在发生的，只是可能之前受市场行情相对比较极端的一个影响，就是可能AI这块吸引了太多的一个关注度了，所以农产品这块有明确的一些利好。但是大家之前的关注度会并没有那么多。所以现在在整个市场主线稍微有一些波动的的一个情况下，大家在找新机会的时候会发现，厄尔尼诺这个事情确确实实后面会无论是对于农产品的一个基本面，还是我后面会提到可能对于像一些矿产，甚至一些航运，这个后面其实都会产生一些影响的。所以这个是，中国气象中心，它，就是这段时间发的一些文章。

发言人1   04:57
其实你看右边，其实厄尔尼诺已经确确实实影响到我们国家的一些气候了。像今年海南当时有提到了一个数，今年上半年海南全省的降雨量较往年已经偏少了30%，而且预计今年下半年的降雨量还要较往年偏少5%到10%左右。尤其是里面提到秋汛期的降水量会偏少，秋冬季出现干旱的一个可能性是比较大的。这个是单单的是指海南省，因为海南省在我们国家是相对偏南了，它跟东南亚的气候会相对比较符合一些。这里提到的比较干看这个事情，其实跟厄尔尼诺年份东南亚整体的一个气候状况是相符合的。

发言人1   05:33
所以在此影响下，我觉得最容易联想到的一点就是对于很多农作物的一个供给会产生影响了。所以可能很少有人会注意到，当时七月底求是杂志当时有发过一篇文章，就是我这张图右下角所截出来的。当时求是文章就是这篇文章就有提到为什么粮食紧平衡的格局会长期存在。也不知道是巧合还是什么，就是他这篇文章发了之后，我看八月份像包括像国际上的玉米、小麦、白糖这样的一些农作物的价格基本上都上涨了有高个位数。所以其实这个事情我觉得已经得到了国家的一个重视，这个是中国这段时间在官方机构所做的一些发生。

发言人1   06:22
当然就是从我们的体感来看，今年夏天可能最大的一个感受，尤其是东南沿海的领导，可能最大的感受就是今年夏天的台风确实是特别的多。而且以这些台风的强度都很大，无论是之前的白海豚还是在之前的巴威，它本身的强就是形成之后的强度就已经很大了，而且形成之后在国内所造成的一个内涝的影响也比较大。你像上海这么多年没有内涝过了，这两次都有发生了明显的内涝，而且像上周，无锡宜兴那块是发生了，山洪，在之前像前几个月，上一个台风造成了广西境内发生了非常大的一些洪涝灾害。当然这些台风跟厄尔尼诺并不是直接相关的，它有其很多其他的因素。

发言人1   07:05
但是厄尔尼诺确确实实是催化他们今年强度偏大的一个很重要的原因，是一个间接的影响因素，当然对于中国的影响是这样，其实这段时间，前段时间大家讨论还比较多的就是欧洲。因为今年欧洲的高温来的特别早，而且虽然之前也有一些反复，但是最近欧洲的新一轮应该是第五轮的高温又卷土重来了。像荷兰很多地方的温度都已经超过了40度。其实欧洲的高温跟厄尔尼诺也是有一些间接的关系的，就厄尔尼诺捣今年吉祥的厄尔尼诺导致了欧洲的高温来得更早了一些，然后时间拉的更长了一些。而且欧洲的高温目前来看，不仅仅会影响到像空调的销售。

发言人1   07:45
像前两天大家讨论比较多的就是美的的那个空调，移动式的空调在欧洲是比较抢手的。其实现在欧洲的这个高温还影响到了一些航运。比如说莱茵河是德国比较重要的一个航道运输的一个河流，现在莱茵河的水位已经降到了历史极低值，当时08年应该是历史最低，现在是比08年的那个水位还要低了5到10厘米，所以前段时间也有一些新闻，不知道你们请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。领导们有没有看到可能国内一些旅游去欧洲旅游的人报了莱茵河的那些游轮团，当那些游轮因为莱茵河的水位偏低，导致他们的行程被迫更改，就没有办法，那个游轮没法航行了。

发言人1   08:32
那这个事情的话，确实也会影响到像欧洲部分。你像德国本身也是化工的比较重要的产地，可能会影响到部分化工原料的一个运输，而且不仅仅是德国了，像巴拿马运河。如果关注行业的领导应该也知道巴拿马运河它的一个水位也相较于往年是有很明显的下降，导致了巴拿马运河现在关于那个船的吨位，现在做了更精细的一些11一些管理，这些东西其实都会影响到航运，后续无论是价格还是运量，这个其实也是跟今年异常的天气有很大的关系的。

发言人1   09:06
这个是欧洲的情况，那东南亚就更不用讲了，因为厄尔尼诺最直接影响的就是东南亚跟美洲地区，像东南亚更多体现的就是干旱了。从目前我们搜集到这些数据来看，像印度尼西亚在七月份是极度的干旱的。它很多棕榈油的一些产地，基本上今年7月份的降雨量相包括八月上旬的降雨量，相较于往年是要少了50%以上的，有些地区甚至要少80%到90%的。那这个势必是会对后续棕榈树的结果，然后后续果子榨出棕榈油，这整个过链路，整个产量都会造成一些影响的。然后像可能泰国影响会相对少一些，泰国整体降雨量可能相较于往年就偏少10%左右。因为泰国在东南亚相对偏北一些的地方，但是像马来西亚、像越南，还有之前像印度，他们今年。年二季度以来，整体的降雨量都相较于往年有非常明显的一个下降，所以这些事情其实都是跟厄尔尼诺有最直接相关的。所以我们其实当时做周度跟踪的时候也会看到，我们经常会拿这张图秀给大家。

发言人1   10:10
就是厄尔尼诺最核心的一个跟踪指标就是尼诺3.4指数。一般来讲当这个指数超过0.5以上，就是进入了厄尔尼诺状态。你看最近这个指数已经到了2.2，这个已经到了极强厄尔尼诺的就是二点超过2.0以上就已经是吉祥厄尔尼诺了，已经到了吉祥厄尔尼诺的这么一个区间里面。而且从现在的这个斜率来看，是很有可能会超过过去50年所发生过的三次吉祥的厄尔尼诺。一次是15到16年，一次是97到98年，还有一次是81到82年。我这张图里面还画了一个91到92年，这个稍微有一些争议，就是不同国家的气象局关于这两年的迪诺3.4指数的一个判断不太一样。但是另外三次就是81829798，还有1516。

发言人1   10:57
这三次吉祥厄尔尼诺是大家所公认的，可能过去50年以来发生的强度比较大的三次吉祥的厄尔尼诺。而这一次就是今年这一次的厄尔尼诺，很有可能会比之前这几次的强度来的都要更大。所以这个是今年厄尔尼诺可能整体的一个一些状况，包括可能目前已经产生了一些影响。

发言人1   11:20
我们这里大概复盘了一下，就是历史上发生的这三次吉祥的厄尔尼诺他的一些影响。首先最最直接的影响就是极强厄尔尼诺年份的一个气象灾害会非常多。而且一般来讲是在厄尔尼诺的衰退年，它所导致的气象灾害会比它发展年的气象灾害会多得多。也就是说大家别看今年的气候已经足够糟糕了，可能明年的气候会比今年更糟糕。无论是高温的天气也好，还是说这种洪涝、飓风，包括可能冬天的暴风雪，这样的一些极端的天气的出现的次数和概率都会比今年大很多。

发言人1   11:59
如果举例来看的话，你像当时8283年经验比较丰富的一些领导可能会还会记得当时8283年中国在黄河流域是发生了一次黄河的大泛滥。然后在9798年，当时就比较著名的98年的长江流域的大洪水，然后全民抗洪。然后1516年虽然国内当时整体的情况还比较好，但是像当时在欧洲发生了35年以来最最严重的一次干旱。然后在欧洲对于产生了部分国家产生了粮食危机，当然除了在中国以外，吉祥厄尔尼诺年份一般都是美洲地区，整体的降水量会比较大有很多地区会发生洪涝灾害。你像如果说像南美洲一部分像洪涝灾害会影响到他们的农作物的生长，也会影响到很多可能呃矿物的一些开采。比如说像智利，智利是全球最大的铜矿的开采国，所以如果说像智利，如果说后面天气发生洪涝的一些问题的话，那是有可能会影响到铜的一个国际的整体的一个产量的。

发言人1   13:05
所以这个是第一点，就是吉祥的厄尔尼诺，无论是发展年还是新衰退年，都会有一些强极强的一些巨灾风险的发生。这个可能如果从资产价格的角度来讲的话，可能对于一些城市更新改造，城市管网建设的一些公司，会有话题段炒作的这么一个机会。所以这个是一方面。

发言人1   13:29
然后另外一方面就是我们复盘了一下过去31项厄尔尼诺期间，对于农作物价格的一个影响。其实不是说发生就像厄尔尼诺那个农作物的价格就一定是会涨的，因为农作物价格它还要看，因为厄尔尼诺主要影响的是农作物的一个供给的。除了供给以外，你还要看需求，然后你还要看像可能整个大宗市场上的一个价格水平，整体在什么样的一个位置。

发言人1   13:55
其实它的影响因素是比较多样的。首先在9293年8283年这一次的吉祥厄尔尼诺，我们会看到，先看右边，右边有两个特点，一个是原油，原油的价格一般在厄尔尼诺年份的冬季会有一个明显的下跌，核心原因是因为冬季整体的温度偏高了，就暖冬那概率比较高，所以导致原油的用量会相对比较少一些。但是今年可能相对特殊一些，因为今年这个原油的价格更多不是受需求端的影响了，更多其实是受战争，受供给端的影响会相对比较多一些。从目前中东的情况来看，可能油价短期也很难很很难跌回去。对，所以油价整体在高位的情况下，其实对于农作物的价格会相对有一个支撑，所以这个是原油。然后第二个就是右下角的这个棕榈油，你会发现因为棕榈油跟厄尔尼诺是我们上一次也有汇报过，棕榈油是一个相对滞后的品种。

发言人1   14:46
棕榈油一般在厄尔尼诺发生之后的6到8个月之后，它的价格才会有一个很明显的上涨。因为它有一个滞后期，所以棕榈油的价格当时确实也是22年的发生之后，第二年才会有很明显的一个涨幅，最高达到百分之百。但是在农作物这块的话，在前半段时间基本上都是没有怎么涨的。但是在第二年后半段时间，很多农作物的品种都涨得比较。当然这里面白糖当时是因为严重的供过于求，价格其实也没怎么涨。但是多数的农作物价格当时在厄尔尼诺第二年上涨的还比较多。

发言人1   15:20
当时当然这里面也有一个背景，就是8182年当时882年，当时美国是面临着沃尔克衰退。因为当时美国的通胀特别高，所以美国的当时的美联储主席保罗沃尔克把联邦基金利率一下子拉到了20%，然后造成了很强的一个衰退。然后同时也导致了像墨西哥、巴西、阿根廷这样的一些国家，宣布债务违约。然后拉美陷入了失去的十年。所以其实在82年的时候是有这个衰退因素的影响，导致了需求不振，所以这些农作物的价格没有涨。但是在83年美国的经济开始恢复之后的话，这些农作物的价格就很明显的上涨了，所以这个是8283年当时发生的情况。

发言人1   16:00
然后第二个就是9798年，这次的剧本又不太一样了。当然一样的是右边的这两个，就是首先缘由原油的价格在9798年的话也还是一样。你可以发现在冬天之后，原油的价格会有一个明显的下降，还是跟暖冬有很大的关系。当然今年可能原油价格跟这个没什么关系了。然后右下角这个棕榈油，你会发现也是可能厄尔尼诺发生的前一年都没怎么涨。但是到第二年的时候，就很明显的一个价格上涨，但是最大的涨幅超过了30%。

发言人1   16:32
但是左下角这个农产品的价格就发生了很大的一个变化，你会发现多数农产品价格在9798年都是下滑的。为什么当时发生了极强的厄尔尼诺，但是这些农作物的价格走的这么惨呢？其实当时有一个很重要的背景，就是亚洲金融危机导致了新兴市场的一个需求端整体的崩盘，所以就是我前面提到的，并不是说发生厄尔尼诺农作物价格一定是会涨。你还要结合实际的一个宏观的环境，结合他的一个供给跟需求的一个情况来综合来进行判断。所以这个是9798年，然后再有就是1516年，1516年这次又不一样了，1516年就是还记得的领导。

发言人1   17:09
但应该会知道，当时有发生一件事情就是油价的暴跌。就14年中的时候，国际油价还在110美元，然后到16年初已经跌到了30美元。所以国际油价的一个暴跌本身就是会拖累农产品的一个价格的走势。所以你会看到在左下角16年，当油价到了低点之后开始反弹之后，农产多个农产品的价格在16年之后才会有很明显的一个价格的涨幅。厄尔尼诺的兑现在后半段油价整体企稳之后，这些农产品的价格才会开始上涨。当然棕榈油还是一个其次就右下角这样就会看到棕榈油基本上也是在前半段时间是没有怎么涨的，是震荡的。但是在厄尔尼诺的后半段时间，虽然涨幅这次不是很大了，但还是一个正涨幅，最高涨幅是到了20%左右。

发言人1   18:01
所以从复盘这三次吉祥的厄尔尼诺，我我我觉得可以总结几个点。第一就是我前面提到并不是说发生厄尔尼诺农作物价格一定是会涨的。你要看当时的一些供需，你要看当时的一些大宗环境的一些情况。但是第二就是从过去三次复盘情况来看，棕榈油价格上涨概率，尤其是在厄尔尼诺后半段时间，上涨的概率还是比较高的。而且今年就我前面提到像印尼这样的一些比较重要的中流的产地，它的天气目前是极度干旱的，尤其是七月份跟8月上旬。所以这块的干旱现在会影响到棕榈树的结果等等。棕榈树的果子成熟之后拿出去榨油，差不多是在明年的一季度到二季度左右，那块棕榈油整体的一个减产会在那个时候会有一个集中的落地。所以那个时候棕榈油的价格可能才会真正的上涨，所以这个是复盘的情况。

发言人1   18:56
而且另外我们认为农产品价格还得要看一个它的一个供需的情况跟库存消费比，就是它目前的一个库存水位了。但是从现在美国的那个农村农业部USA、USDA它的预测来看，其实今年多个品种是供给小于需求的。像小麦今年供需缺口是差了700万吨，然后棉花这个都是全球的供需缺口，棉花少了500万吨。然后玉米是最严重的，玉米今年的供需缺口是要少了2400万吨，而且玉米的库存消费比目前只有在9%，这个是历史上最低的一个水平。所以这些谷物类的农作物，我觉得后续等到这些减产，当然因为26年这个是农美国农村农业部的一个预测。如果说这个预测后面真的成争论的话，那对于这些谷物的价格后面会有一个很明显的支撑的。当然这里面也有一些像棕榈油、白糖，今年可能还是供给大于需求，但是这个供给的剩余的那个量是很少的。然后像大豆的话，今年整体是供给均衡的。

发言人1   19:59
而且另外还有一个点，就是大家看这个库存消费比，看起来好像26年整体的库存消费比在历史上还是比较高的，还是不错的水平。但是我觉得不能跟太久之前相比了，因为现在国际环境是越来越复杂，本身国际贸易也是越来越不通畅。所以你比如说你后面真的就发生了粮食危机的话，你有钱你到底能不能买到粮食，你那些有粮的国家愿不愿意卖？

发言人1   20:23
我觉得这个可能现在是要打一个问号的。所以本理论上来讲，随着现在的国际贸易摩擦越来越多，你的库存消费比，安全的库存比就应该相较于往年又有一个比较明显的提升。但是你会发现有一些品种的库存消费比，其实跟2015年，也就是跟十年前相比，还有一个很明显的下降。你像棉花现在的库存相比是57%，当时15年的时候是有77%，然后像玉米，我刚刚提到现在只有9%，就不用跟15年比了，这个历史上比都是很低的一个水平。然后像白糖的话，现在是25%，当时15年是29%。这些品种看起来库存消费比还不错，但实际上，我们认为就是随着国际贸易摩擦加剧的一个影响，他们现在的库存消费比是不足以抵挡后续的一个供给的冲击的。所以结论来讲，我们认为这一次厄尔尼吉祥的厄尔尼诺事件，如果跟之前相比的话，可能跟过去三次吉祥厄尔尼诺事件都不太一样。

发言人1   21:19
因为这次的几个背景，一个是油价整体是在在上涨的一个过程当中，大宗商品整体都是在偏牛市的一个格局。就因为现在基本上除了粮食的价格，之前像贵金属金银的价格，像基本金属铜、铁锌、镍、铅、铝，然后再像石化产业链的价格，其实目前都是在高位，只有农作物的价格是在低位了。所以油价目前不会出现像当时15年油价暴跌拖累农产品。现在油价本身也是在一个高位，所以对于农产品本身就是有支撑的。然后第二个就是主要商品在26年是有供需差，或者说他们的库存是在相对比较低的一个水位的。然后第三个就是除了厄尔尼诺以外，今年其实还是有其他的一些因素影响。包括去年的暖冬，包括全球变暖的这么一个大趋势，再包括今年3月份当时中东战争所导致的化肥的这么一个短缺。

发言人1   22:13
我不知道各位领导还记不记得这个事情，当时三月份中东刚开始打仗的时候，很多人就说中东是很重要的氮肥和磷肥的一个出口地，那没了粮食，没了化肥的话，那北半球的那个春耕季怎么办？但是你会发现好像4 5月份、5 6月份的时候就很少有人在讨论这个事情了。可能大家的目光都被AI给吸走了。但实际上就是有没有化肥对于北半球的春耕季的影响倒不是很大，对于它播种的进度影响不会很大。但是对于北半球这些农作物后续的抽穗，包括结果它的优良率会有很大的一个影响。所以当然优良率这个事情，我觉得今年在美国的一些农作物上已经看到了一些比较明显的差距。比如说这张PPT是美国的玉米，玉美国玉米的优良率目前是在61%，去年同期是72%，这个相较于往年是少了11个百分点，这是非常大的一个差距。

发言人1   23:07
然后小麦的话，虽然现在看起来春小麦的一个优良率51%，跟去年49%相比是有两个点的一个提升的。但是今年冬小麦整体的一个情况是非常糟糕的。之前小麦当时有一天那个期货价格大涨，就是因为冬小麦的产量不及预期，导致了美国的农村农业部把小麦今年整体的一个库存的预测是往下调了，调了一些。所以小麦今年整体的状况，如果把综合冬小麦和春小麦的一个状况的话，美国这块的一个产量也是不及预期的。

发言人1   23:38
然后第三个是大豆，大豆现在的优良率是在62%相较于去年的68%也是明显的下降。第四个是棉花，棉花更不用讲了，棉花之前大家也炒美棉，美棉期货因为之前90%以上的美国的棉花产地都是处于干旱的情况。那现在美国棉花的优良率只有40%，往年同期是有53%，所以这个还是美国。

发言人1   23:58
美国其实它更多的倒不是受化肥的影响，它更多的其实是受伤，它本身春天比较干旱的气候的一些影响。但是随着当时三月份那一波去化肥，导致了像类似于像印度这样的一些比较依赖于中东化肥出口的国家。它的这些农作物等到抽穗，等到结果的时候，它的优良率后面就比较差。这个事情真正落地之后的话，对于农作物的一个供给端可能还会有一波冲击，对于农作物的一个价格还会有一波支撑。所以以上就是我们这一次复盘的一个最主要的最主要的一些内容。

发言人1   24:37
其实结论上面来讲，就是今年不仅仅是厄尔尼诺的一个影响，油价是高本身也是一个影响，然后化肥的短缺也是一个影响。然后厄尔尼诺以外的全球变暖，然后暖冬这些都会对于农作物来讲都是一些边界的影响。所以不是说像这这几这两天可能农作物的价格，农业板块涨的比较多，就是这个天气发生多大变化。其实不是的，厄尔尼诺这个事情今年是一直是在存在的，而且我觉得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   25:16
后续可能每一个时间节点，比如说后续有比较多的优良率的数据出来，甚至到可能十月份左右，北半球收割这些农作物的时候，可能到那个时间点又会有一波炒作或者说讨论的热度。然后等到年底，像东南亚那块，像橡胶的阿胶到了高峰期，到明年一二季度，东南亚的棕榈油到了榨油的高峰期的话，可能到那个时候又会有一波新的讨论的热度。就厄尔尼诺的一个兑现，它本身是有一个，对于不同品种是有不同的一些影响。所以所以以上就是我们这一次汇报的一个整体的结论了。然后各位领导如果有任何的问题，也可以随时联系我们东台新维团队。我们团队再打个小广告，就是我们之前也是会在每周会做厄尔尼诺的一些更新，然后每个月的也会做厄尔尼诺月度数据的一些更新。

发言人1   26:10
各位领导如果对这个话题比较感兴趣的话，可以随时联系我们团队。然后我们团队也会把最新的一些研究成果来定期的发送给各位领导。最后再打一个小小的广告，就是我们团队今年还是会参评新财富选举的。各位领导在后续提名包括投票的时候，也希望能够多多支持我们东财新消费刘家人团队，我们是批零社服团。对，我们不是农业，不是宏观团队，我们是批零社服团队。然后也感谢大家的支持，今天我这里的汇报就到这里，谢谢大家的一个参会。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。
