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发言人1   00:00
我在万德那边有一个比较系统的电话会就呼应了这个孔总半年报警的这个当前分析框架中就有机构投资步骤的一些分析。大家有空可以听一下那个回放讲的比较系统。今天两部分也先请张伟老师汇报一下最近的变化。后面我也结合最近其实美股的这个海运涨比，然后希望我也做一个美股这个标的最新的一个观点。

发言人1   00:31
下面请张慧老师开始，各位领导晚上好，然后做一下最近的这个就是好运各个子各个子板块的一个更新。首先是由于这一块，由于这一块的话先帮大家梳理一下最近的整个全球贸易的一个情况。然后我们其实一直有在群里面给大家更新霍尔木兹海峡的每天的通勤量，包括波斯湾里面的装货量的数据。然后首先我们统计的这个通行量数据可能是不全的，因为有一部分关掉AS信号的这部分我们是没有办法统计到的。然后目前来看的话，没有关AS信号。然后进出海峡的这个团队相较于出入之前的话，大概也就是10%左右。所以如果按10%来算的话，那么其实正常波斯湾里面的出货量可能也就只有100到150万同志。但实际上按照4 pro这边统计到的这个玻酸里面港口的装货量来看的话，基本上最近几周，最近四周，平均下来是有接近500到600万桶的这样的一个出货量的。

发言人1   01:38
然后这个出货量里面的话，大概就是分两部分。一部分是来自于沙特、科威特、阿联酋这些国家。他们是在美国的护航下，然后从波斯丹里面运出来的。这个量的话差不多会有接近350万桶日左右，300到400不等。然后这些量的话主要是走霍尔木兹海峡南边的阿曼的海岸线出来的。然后还有另外一部分，是来自于伊朗和伊拉克的。现在市场有怀疑，就是伊朗虽然说表观上我们从k pro的数据上来看，它的但是出货量大概只有20万桶的左右，但实际上市场上有怀疑，就是有一部分量可能是通过跟伊拉克的油混油了之后然后运出来的。然后这部分，就是走伊朗北部的海岸线出来的这个量，然后这个量级的话差不多也有就是接近250万同时左右。所以的话总的来看，整个波斯这边的出货量大概会有接近500到600万桶类的这样的一个量级。

发言人1   02:41
尤其是走南线的这个暗航出来的这些量，他们会具备两两个特点。一个他们不是说每一天平均的很均匀的出来了，他们大多数是会有大概5到7天的一个周期。他会在比如说五天之后或者是七天之后，会有其中的一批款一起出来。然后中间的这几天可能出货量就会少一些。所以的话本身的这个暗访的数量，它其实不是特别稳定的。所以我们没有办法说根据最近几天的安行量好像掉的挺明显的，然后我就下结论说最近的安行量就被刷没了。这个其实没有办法得出这样的一个结论，所以的话还是要把它放在一定的这个周期时间里面去看。请关注公众号思维基要社，更多纪要请加V西安20210130。然后再者安行出来的货，大部分都是在YY这边，就是做STS的这样的一个过驳的一个操作。然后这个操作的话，有一部分会在这个服查伊拉的港口去做，但是量会比较少，大概可能只有40到50万投资左右，大部分的量都是在海上直接做这个STS是的这样的一个过驳操作的。

发言人1   04:01
然后这个过驳操作的话，第一个就是你本身，就是你在你从波斯湾运出来到亚洲的这个过程中，你中间多了一个环节，就你多了一个船过船的这样的一个过程的一个操作。首先，它本身的这个效率就是要打折扣的。然后第二个，第二个，就是我的船，比如说我接了一个任务，我从这个不说外面，然后要接货运回到亚洲。但是，因为波斯湾里面就是护航出来的那批船，它是一批一批出来的。比如说我是上一个周期刚结束，然后第二第一第二天或者第三天我就到了。但是你下一个下一批的那批船还没有出来的话，那我问那我在港口就会需要多花一个等待的时间。所以就是他现在在one外的等待，再加上过驳的效率损失，其实对于整个的供给其实会有相对比较明显的收缩。

发言人1   04:57
然后这个是整个波斯湾的一个出货的情况。然后第二个就是阿曼和服查伊拉这边的出货大概是有接近250到300万桶日左右的。然后我们上周赵总这边跟我们交流的时候，也给到一个信息，就是阿联酋这边他们应该有一个管道会在四季度的时候会打通，所以可能会有额外的100万左右的量，会从湾内打到波斯湾外面的这个港口。那这样的话湾外的弯外的量，就可能又会再增加100万桶左右。

发言人1   05:29
然后第三部分，就是眼部的这个出货。眼部的出货在八月份的时候确实量是有掉下来的，大概有100万同时左右，100到150万的同时左右。相较于前期的这个400到450的话，确实是掉的比较明显的。但是咽部的油咽部的掉掉下来的话有两个原因。一个是因为阴部现在由从北边然后绕整个好望角再回到亚洲的话，它确实行程是拉长的。然后相较于就是现在而言的话，它相较于西非美湾反而没有那么强的一个竞争力了。所以就会导致有一些部件可能会转向西非美湾或者是波斯湾这边去买一些补充。

发言人1   06:08
但是另外一方面，还有一个原因是因为我如果有从印度出来到地中海，然后再去装货的话，那么我需要从地中海这边调这个空的标CC船，或者是从西非这边去调。但是因为鸿海英部这边的这个行程发生了变化之后，它的这个船舶的调度，也就是说我把我的运力摆布到这个地中海，或者是摆布到这个西非，它是需要有一个时间窗口。好的，前期其实是有因为这个运力不足的原因导致了这个。即使说眼部的油能够用到西迪基里尔的这个港口，然后去装的话，但是你没有船去接也没有办法。所以眼部的亮下来主要是有这两个原因。

发言人1   06:53
然后上一周来看的话，眼部的出货量其实已经有一点点抬升了。然后上一周的这个出货量大概是在170万桶日左右。所以我们觉得如果说后面地中海或者是西非这边有更多的船去能能去接的话，那么眼部这边的这个出货量有还是有可能会增加的。然后上一周我们策略会的时候有聊到一个信息，就是张伦和海南现在各已经安排了一艘船。然后他的路线是从曼德海峡到红海，然后往上到西迪基亚，然后在犀利吉亚西迪吉利亚的这个港口装货，最后再绕非洲和好望角，然后再回到亚洲。这样子的话相较于我们之前看的那个航线来说的话，如果就是都绕好都绕好望角的这种航线来看的话，他会相当于有至少有一层是偏短的那这种情况下的话，就是可能会增加眼部的这边的一个出货量。所以眼部后面这个出货的话，大概率其实还是有可能会有一个抬升的这样的一个空间的。

发言人1   07:57
然后这个是整个中东的一个出货，所以中东这块波斯湾加阿尔曼再加眼部的这个出货量。这三块加起来的话，最近的这个出货大概是在1000万左右的这样的一个量级。然后第二部分就是美洲这一块，美洲这一块的话主要就是美国美国中南美，然后再加上巴西这几个国家。然后现在的出口水平的话大概是在1150万桶日左右。然后相较于冲突之前的话，大概是有增加接近150万桶日的。这个也是我们当时五月份跟踪下来，全球VLCC的这个预计有拉长的主要的这个来源就是来自于与美国和巴西这边的一个出口的一个增量。然后俄罗斯这一块的话出货稍微有一点增加，然后最近一段时间的平均出货水平，大概是在400万桶的左右。然后冲突之前的话差不多是在350，所以就是出货有增加，但是就是没有非常明显。

发言人1   08:58
俄罗斯这一块的问题是在于他现在俄罗斯跟乌克兰这边其实也是一个非常白热化的一个状态，然后两边也打的不可开交，所以俄罗斯这边经常频繁的会出现链厂呀，港口，然后包括相关的船舶被袭击，被炸的这样的一个情况。所以，对于俄罗斯的正常的原油出货也好，或者说成品的这个出货节奏也好，其实是会有阶段性的，扰动的。所以俄罗斯这一块的出货可能会存在一定的不稳定的这样的一个因素在。然后以上的话就是最近整个的全球主要的这几个地方的一个原油贸易的一个情况。

发言人1   09:38
然后最近一段时间的运价涨的话，我们再给大家重新再讲一下最近一段时间的运价涨。其实首先它供给端是有很强的支撑的，就是在波斯湾这边的一个SES，再加上等待等因素带来的这个效率损失，然后再加上鸿海这边绕行带来的这个运。去拉长。所以即使是在现在海峡封锁的情况下，或者说就是在8月8月中下旬就是VOC运价大涨之前，其实整个就是剔除波斯湾。波斯湾外面的这个就是整个市场，它的这个VLCC其实已经没有在这个供给过剩的压力了。供给已经开始出现了非常明显的这样的一个紧平衡的一个状态。然后在供给紧平衡的状态下，需求端又有额外的释放。然后需求量额外的释放的话，其实我们能够给大家跟踪到的就是中国的数据。但实际上有可能不仅仅只是中国，日本、韩国，包括可能欧洲其实都有类似的这个情况。

发言人1   10:44
就是因为这个成品油的列价差大幅飙升了之后，一方面亚洲这些国家在增加出口，另外一方面就是随着二三季度的炼厂的检修的这个季慢慢结束了之后，亚洲的这些炼厂的开工率其实都在回升的。中国这边的数据非常明显，尤其是地电的这个开工率，其实上的速度其实是很快的。然后现在对于电厂来说，我炼油是有利润的。所以你想之前3 5月份3到5月份的时候，中国的电厂都是属于亏损的状态。我炼一吨油我要亏1000块钱。现在有利润的情况下的话，大家其实肯定是想要把前面二季度这个库存给他追回来了。所以现在炼厂炼油有利润情况下，大家都在很积极的去提开工。包括我们也看到，而且阿美的这个链厂也投产了。

发言人1   11:33
然后除此之外的话，不仅炼油有利润，出口利润会更好。所以的话大家现在也非常的积极，积极的愿意去增加这个出口。所以你会发现出口在增加，然后链厂的开工率在提升，所以他需要买更多的原油，所以贸易增长了之后，VLC的定价就在涨。所以的话你会发现现在整个市场供给端已经非常刚性的，就是传肯定是不够的了。

发言人1   11:58
尤其是在大西洋市场，就是因为前期大量的船摆到太平洋市场之后，现在大西洋市场的船其实是非常紧张的，所以才会出现最近一段时间西非美湾的运价反而跳涨了很多。但实际上中东这块的运价也很强，像这个阿曼富查伊拉的最近的这个价格基本上也是有二十六七万左右的。所以你会发现对于现在的船东来说，我留在中东跑短程，我可以赚二十六七万的这个运价。我去大西洋市场跑长城，我也可以赚22万的这个运价。

发言人1   12:30
所以对于现在的传统来说，就是大象和太平洋市场都非常好。然后很多人担心说，现在油价一直在涨，那后面会不会中国的电厂扛，就是后面的电厂会不会没有办法再盈利，然后出现亏损，那这样的话需求是不是要缓回去？其实我们觉得是这样子，就是你会发现现这一轮确实中国买一个需求是有增加的。

发言人1   12:54
但是他他的主动的背后的推动的逻辑，不完全都是来自于中国。它其实是整个全球或者说国际的成品和原油的相关的数据一起在共振。它的前端是来自于欧洲的这个产品，有格力价差快速的飙升，然后前面就是八月中旬左右飙到了七十多年，每天基本上已经是历史最高了。相较于之前2022年的时候它还要高。

发言人1   13:21
然后在这种情况下，欧打开了亚洲到欧洲的这样的一个出口倒立。所以亚洲这些国家，中日韩包括新加坡都在往欧洲这边去增加这个城投的出口。所以亚洲在往欧洲输出的这种背景下，就把欧洲的列价差给他稳住了。但是大家本来就觉得其实美元每桶的这个列价差已经是非常高了，不可能再往上突破了。但结果俄罗斯又有五个链厂被炸了，列加上又进一步的飙升了。所以你会发现欧洲这边的成品油持续的在收紧，持续的在吃紧的背景下，它就是会拉动亚洲的这边的一个出口也好，或者说本身的这个炼油的需求也好，它会持续的去走强。

发言人1   14:05
所以但他现在不单单是说中国什么出出不出于这个补库也好，不存在补库的问题。因为现在对于中国来说，炼厂消耗的速度是远远的快于原油进口的这个速度的。所以不存在说我去补库，所以我额外多买了这么多油，然后导致这个运价的涨。不是的，它主要是因为这个需求的一个增加，所以你会发现它的整个逻辑链里面，现在是成品油的价格快速飙升了。然后圆圆就是成品的价格已经超过了原有的价格上涨的速度，所以才会出现劣的价差不断的去创新高。

发言人1   14:45
如果是这样子的话，那么只有两后面的话只有两个途径，只有两种情况可以去看了。一种就是成品油裂解价差的，因为成品油不够，然后成品油裂解价差不断的去飙升，然后拉着原油的价持续往上涨。然后原有的价格就会跟着成品的价格不断的冲高了之后，然后去达到一个更高的一个水平。然后还有另外一种情境，就是原油这边持续的比如说像中东也好或者美国也好，他们去出口更多的原油，然后让亚洲的这些国家能够买到更多的原油了之后，我去增加量化，然后增加量化了之后，相当于成品油的产量增加了，然后把欧洲的这个就是呃，缺口暂时给它稳住。那这样子的话，相当于也就是我有更多的原油的供应了之后，然后增加量化，然后，提高成品油的产量，最后稳住这个成品的列价差。其实无非就是这两种途径。

发言人1   15:44
但是如果说因为原油价格请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130太高了，然后我练场不炼油了，这个其实是不存在的。因为如果炼厂不炼油了，就意味着价格要标的更高。那就是可能就是后面甚至是有可能会像2022年那样，出现限电，或者是断电的这种情况了。所以的话我们觉得整体需求端来看的话，后面原油的出口增加，大家显得比较现在卖油的人愿意卖更多的油，买电厂这边也愿意买更多的油。

发言人1   16:24
后面的贸易大概率是要进一步走强的，只有这种方法才能够去稳得住现在的这个成品油的这个列价差的这样的一个不再继续往上突破这样的一个情况。所以的话原油现在VLCC这一块的话，现在八月份还在一个淡季的一个阶段。然后后面如果说四季度的话需求进一步走强，季节性进一步走强的话，那么VC运价大概率是要冲到更高的，所以这个其实是非常确定的。

发言人1   16:53
但是现在有点空余，就是觉得股价为什么一直在区间震荡？其实主要是原因就是在于市场上现在其实还是存在分歧的。大家担心你的运价格不持续性，担心你的四季四季度的这个运价的一个表现，甚至担心2728年的这个供需格局。所以才会导致现在有运这一块的这个估值才能够给到你一个相对比较低，很适合上车的一个位置。

发言人1   17:21
当市场慢慢意识到VS的运价比大家想的要强很多，四季度的运价已经不在完全不在大家的预期内，然后逐步去兑现的时候，包括一年期驱动价格，现在一年期驱动价格已经14万了。如果到年底后面直接运价涨得更高，或者说到年底还有商船他们租船的需求进一步释放的话，那么一年期期租价格有可能会继续往上拉升。在这种背景下的话，大家慢慢意识到就是你的这个预期差在不断修复的过程中，股价就会不知不觉的就会涨上去。那个时候就不一定将会给到大家像现在估值上这么合适的这样的一个位置了。所以的话如果看好就坚定持有，然后甚至是可以看长期的。不用说就是特别担心需求或者说过度放大这个就是呃这种不确定性的这种担忧的这种因素。我们觉得未来的这个不管是短期看还是中期看，整个流线还是非常高的。然后这个是最近的一个VLCC的一个情况，然后上周苏伊士的定价的话也是稍微有一点触底反弹。

发言人1   18:28
因为前面的这个苏伊士定价快速回落了之后，然后就是相对低的这个位置，又又导致了有一部分货盘的回流，所以苏伊士的运价又稍微涨了一些。但整体来看的话，就是阿芙拉这块还是稍微有点受到压制的。阿芙拉最近的这个运价可能还整体还是在7到8万左右。

发言人1   18:52
然后主要原因的话就是有l two的这一块的一个替代。因为波斯湾被封了之后，其实对尤其是对LR two的这个船型，它的影响非常大。因为波斯湾这边它的这个石岛油出口是LR two最最核心的一个贸易路线。然后现在波斯湾被封了之后，其实导致MR two这块货量掉的非常多。所以多的LR two他就去了两个方向。有一批就是趋于原有了，所以他会挤压阿芙拉的这个定价。另外一批就是会去抢MA这个运价。

发言人1   19:26
所以大家也会看到，就是为什么我们一直讲中国成品油出口，其实也已经讲了有接近一个多月了，但是阿妈的运价最近才开始涨。就是因为MR它要先去消化LR前期带来的这个供给端的压力，然后在L2的这个供给压力消化掉了之后，它后面的运价才会启动上涨的这样的一个趋势。所以的话最近俺妈的运价最近也开始稍微有点涨了。然后周一看到俺妈TC7的运价有一点点跳涨，然后最新的话差不多是录到接近42000秒每天左右。然后干散货这一块的话，整体来看上一周的好望角的这个运价还是表现的比较强的。然后好望角的话现在应该已经有五万多的这样每天的这样的一个价格。

发言人1   20:16
然后好望角上一周运价的一个大幅的抬升，主要是来自于一个本身现阶段是铁矿石发货的一个旺季。它对应到钢厂的这个金九银十的这样的一个旺季，或者说就是工业生产的一个金九银十的旺季。然后再加上本身拿船这一块的话，澳洲要提前7到10天左右，然后巴西的话要提前一个月左右。所以的话就是现在正好其实是大概九月底或者说十月上旬的拿船的窗口期。所以的话现在正值这个铁矿石发货的一个旺季。然后再加上因为前期因为台风的因素，然后先是亚洲这边港口出现压港，然后紧接着澳洲那边也有台风，然后澳洲那边也出现压港。所以的话就是旺季再加压港的这个因素的扰动，所以导致这个好望角的运价就表现的比较强。

发言人1   21:11
然后整体来看的话，巴拿马和超联电的运价的话整体表现相对坚挺，但是涨幅的话就没有好望角那么多。然后整体来看的话，就是我觉得小船的运价今年可能往后看的话，整体也会维持一个相对比较坚挺，比较稳定的这样的一个态势。就是斑马运河绕行的这个事情，对于小船的运价肯定还是有支撑的对。

发言人1   21:37
然后再者的话就是集运这一块，集运这一块的话，最近大家问的比较多的就是头部的大量公司，欧线和地中海线确实有出现了一些，恢复重新走红海的这样的一个迹象。而且这个航线的话确实有增加的这个迹象。然后这个其实也是最近一段时间，欧线地中海线供给端承压的其中的一个原因。所以你会发现起运这一块，基本上各个航线的运价都在涨，只有欧线地中海线的运价有点承压，其实主要就是这个原因了。然后其他的话像美线、南美线，就是包括最近一周东南亚，尤其是越泰院线，又出现了比较明显的这样的一个跳涨。所以的话就其他航线的运价还是表现的比较强的。尤其是东南亚线，前期因为台风，后面的话可能很快又要进入到旺季的这个发货的窗口了。所以就是在双重的支撑下的话，运价表现的还是相对比较强的。

发言人1   22:37
然后座椅上的这个更新，后面交给袁老师。好，反正感谢张辉老师，反正近期我们总结下来，希望大家多支持我们编号是12号。然后我现在补充一下最近美股海军的一些情况，就是刚才的观点，我觉得这个位比较重要的是两个，一个就是进入这个场景，续约地的九月份租到12月，然后1 2月份竟然场景类似涨停板拿货一样，又租了一堆船。这个续约季反正是值得关注的，就是看看修就是把现货打下来，然后低价房租进来，我觉得比较难，还是一路我租，一路就是拿船租上去。这些都是对市场心态会有比较大的变化。

发言人1   23:24
另外就是中石化的业绩会上其实说过一个事情，就是现在做国内的成品油的定价机制，就是实际是原油加上这个一按价，加上一个它的定制的海运费，大概应该就是2.5的美元每桶左右。但是现在的运费其实是远超这个数了，所以这就会导致什么呢？就是现在的这个运价上涨，其实，国内成品油其实受点影响。他提到就是希望这个成品油定价机制从原先的这么一个静态反应会变成实质的档案价。如果最终成品油的定价机制改成这个，那意味着其实链上其实就无所谓反馈了，那其实也是船东这个议价能力的一个变化。就是现在这个时间点，其实这两个我觉得都还是相对比较重要的，也是值得后面跟踪的。

发言人1   24:21
从这个个股来讲，其实干散户的研究，就是客观的讲，我们跟了这么多年邮轮的数据特别多，其实我们的研究包括前瞻性，我觉得是非常有效的，有干扰或者客观的讲就没有太好的这个指标，而且逻辑持续在变是吧？跟着这个商品情绪通胀预期的关系可能更多。就是大家总听到刚才说是什么台风，码头拥堵，觉得这个没办法研究的。但是干散货现在其实如果看这个海外的海运股，其实很简单，就是现在的一个逻辑就是对传统来讲，单位刚才回弹的力度也是远低于其他船型的对吧？油轮、集装箱还是汽车船。

发言人1   25:05
所以如果干散货的新造船价不涨，它就很难有大量的订单，尤其是配款还是跟这个同样的大船共享平台的。所以现在的趋势就是K和现在进入一个大型换算周期了，但是这个返场到它的利润又少是吧？发动机什么各种紧张，肯定都给到利润更高的船型。所以未来几年如果配有的供给想出来，要么其他船型的船价跌下来，要么就是因为供给约束干散货船的回报率上行。所以这其实是一个可以交易的两年级别的嫦娥心。在这个过程中，只要不再次出现衰退交易的情况，其实是商品海运整个下行风险是不大的。所以基于这个就会理出来一个投资思路了。

发言人1   25:51
而不是说我们现在就要预测清楚明年的干散货各种的这个需求，实际现在过去干散货跟着地产链，现在我感觉也不现在好像跟着住手链是吧？这个这个旅，包括现在这个房地产消耗不掉的对吧？解放实际是变相通过机械设备又出口不变。所以这些的生产货的，大家研究的情况下，千万别别纠结这几种货的供需预测的。这个历史上来看，其实就实操层面是真的租传的是没大概听一听就行。没有人会用这个去对明后年的一个景气度做一个精确的展望，这个其实是非常难的。所以干散货的这个逻辑其实是看两年比较顺的。这个油运其实现在已经进入了高度，谁也看不清能涨到多高的这个阶段了。

发言人1   26:47
这个美股的海运股，现在随着这个盈利预测的上个星期，因为每个季度都在往上走，所以现在来看就是专享。我们还是建议看负债率最高的这几个票子上和喜马拉雅，包括这个CMBP。油格就是原油和成品油的逻辑差异。就是成品油大家要做一个判断，就是海峡这个状态继续，原油和成品油价格如果继续上涨，这个价差是扩大了还是收窄的，这个其实也不太好分析。如果认为这个价差是扩大的，成品油也会很好。如果认为这个价差不会扩大，那就看原油是更好的。所以这也是现在原油和成品油如果要选的话，其实是核心要判断的这个点了。另外就是受益于厄尔尼诺的上一轮涨得最猛的就是LPC，把这个票最近也开始有一定表现了，就是说LNG的团其实最近走的比较差，但是这个LPG就可以了，整个的这个运价显示度其实也都不错。如果在交易这个也可以关注一下这个。

发言人1   27:56
以上是我们最新的汇报。然后其实我路演也跟大家讲了很多的本质，就是你的信仰是未来十年是是更和平还是更混乱的。这个其实决定了你的这个仓位认知以及价值观的现在。其实这个我们可以给一个很疯狂的假设，但是我们也要用一个自下而上很严谨的投研逻辑去跟踪，就是对应到法律来讲，就是按我们的这个世界观跟研究框架去交易。你既能看出来这些票子，未来十年海上可能都不一定正常的这个背景下，你既能算出很离谱的空间，也可以用我们讲的这个跟踪指标去验证，这样你就轻轻松松把钱赚。

发言人1   28:43
如果你始终觉得海下随时通，股票随时跌，其实这个钱也赚不了。而且现在的定价，无论是期货还是股票，还是盈利，都是按照对现在最景气的，下个季度比这个季度要定价要低去定价的。但是最终每次我们看到每个季度的景气度它持平，它就会有一个盈利预测上升的。所以现在的赔率其实非常合适的，就是赚这个钱给到大家换一换思维方式？尝试一下做投资要与全世界为敌的这个心态，这个钱就赚了。

发言人1   29:20
我今天万德3C我那个电话会也都讲了，今年我我我在美式的A股跟美股组合的这么一些情况，反正这个到现在其实收益还是不错的。大家也可以去看一下那个里面的逻辑的一个详细的一个讲解了。然后有任何问题也欢迎大家跟我们团队联系，然后也希望大家继续支持我们示范交易。流程就这样，我们今天电话会就到这结束，再见。
