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【特别关注】

高盛：历史告诉你为什么特朗普“汇回税”能够为美股提供上涨新动力
    【开利综合观察】市场对美股最大的担忧之一是美股上涨的最大助力——美国企业计划回购的股票规模逐渐减小，美国加州投资研究公司TrimTabs Investment Research研究显示，美国企业公告中计划回购股票的价值放缓至五年来最低水平。
    但这一问题在特朗普当选总统后有望得到解决。在特朗普新政府可能的执行政策中，对美国公司的海外资金执行一次性“汇回税”是最有可能执行的政策之一。该项政策并不是特朗普政府首创，在2004年曾经有类似的政策得到执行并取得了不错的效果。高盛发布报告回顾了这段历史以提供启示。
由于美国税法的原因，美国公司法定税率（联邦加各州）高达39%，位列在OECD组织国家中最高。因此，标普500中的大型跨国公司将大量海外收入留在当地以避免缴纳高昂的税费。根据测算，标普500的大公司中大约在海外留有2.4万亿美元的利润，其中现金约1万亿美元。

2004年的美国国内投资法案（HIA）中，其包含了一项对于将海外资产汇回美国国内“免税期”条款：对于汇回国内的海外收入，其将一次性征收5.25%的税率（而不是35%的联邦法定税率）。

该项法律的实行导致下一年汇回美国的的海外收入直接飙升270%，至3000亿美元，而前一年这一数字仅仅为820亿美元。其中高科技及医疗公司占汇回总数的50%。

同时，这也导致标普500的当年的回购执行上升了84%，在2005年上升了58%。与股票回购执行上升相伴的是，公司回购宣布数也得到提高。同时，2004及2005年相应的股票分红及并购也得到增长。但是这种增长在“免税期”条款到期后下降。

在特朗普的竞选计划中，其计划对汇回美国的现金征收一次性10%的税率，众议院共和党的提议则为8.75%。这虽然不及2004年5.25%，但也要显著低于显著35%的法定税率，也要低于标普500平均实际28%的有效税率。

如果得以实现，根据高盛测算，美股中那些高分红及在拥有高海外收入的公司将获益。这其中，医疗及高科占据了这份名单的主力军。

 “金砖之父”称特朗普当选无法阻挡全球化
【开利综合观察】有“金砖之父”之称的经济学家Jim O’Neill表示，不认为世界在特朗普胜选后将黑白颠倒。

曾经供职于高盛的O’Neill在接受《华尔街日报》专访时指出，那些因为特朗普当选就说全球化即将终结的专家没有看到全局。他说：“现在说全球化陷入危机，已经寿终正寝，这很天真。这种想法令人尴尬。”

他说，国际贸易不一定依赖于综合贸易协定，而资本、人口、货物和想法将继续在全球范围内不可阻挡的流动。O’Neill认为，作为总统，特朗普的行动可能比他在竞选时更为谨慎。在竞选时，特朗普曾表示要对中国商品征收45%的关税。他表示：“这并不符合逻辑。”O’Neill指出，如果特朗普真的这么做，那将会带来一场贸易战争，最终令美国大公司受到冲击。

除了对中国征收高额关税，在竞选期间特朗普还表示了对NAFTA和TPP等贸易协定的反对。

2001年，Jim O'Neill首次提出“金砖四国”这一概念。随后，他被封为“金砖之父”。不过，相比于O’Neill的乐观，高盛集团则指出，特朗普当选对全球经济不利。
华尔街见闻此前提到，高盛首席经济学家Jan Hatzius公布了2017年经济前景展望，分析了特朗普政策对于全球经济的影响。特朗普推行的是“美国优先”的经济政策，高盛认为这对全球经济是不利的。

Hatzius仔细分析了特朗普的核心政策：更高的贸易关税、抑制非法移民、增加联邦刺激、给企业和个人减税。Hatzius认为，这只能短期地促进美国GDP增长，但长期来说，对经济不利。

具体来说，短期内特朗普政策能够提振需求，对其它经济体有正面的溢出效应。然而更长时间来看，随着财政刺激缓和，以及高贸易关税、降低移民、更收紧的货币政策的推进，经济增长将受到抑制。

Hatzius称，特朗普的政策对其它经济体有负面的溢出效应。对于部分固定汇率或是美元化的新兴市场经济体来说，尤其如此。之所以说特朗普政策的影响比较大，是因为他的政策会导致美国利率走高，推动美元走强。

对美国的外贸减少、强势美元、叠加美元计价债务成本升高，会抑制经济活动，特别是新兴市场的活动，最终将拖累GDP增速。高盛预计，在特朗普政策下，全球经济到2020年将比没有他的政策，降低0.1个百分点增速。虽然这个数字看上去不多，但2015年全球经济增速只有3.1%，因此哪怕是0.1个百分点的影响，其实都很大。

【投资参考】

美元维持13年多新高 美债收益率创15年最大两周涨幅
【开利综合观察】周五，投资者消化美联储官员对货币政策的评论，美股小幅收跌，健康医疗板块领跌。市场对OPEC达成产量协议维持信心，油价小幅收涨。市场预测，特朗普经济政策可能会引发美国货币政策快速收紧，美元继续延续涨势，美债收益率普遍上涨。

今年有投票权的美国圣路易斯联储主席布拉德称，倾向于支持12月加息。堪萨斯城联储主席表示，加息宜早不宜迟，呼应了昨日美联储主席耶伦的表态。耶伦表示，自从特朗普胜选后美国经济前景并无太大变化，加息会尽快到来。

根据CME的Fed Watch工具，联邦基金期货市场显示交易员预测12月美联储加息概率升至95.4。
外 汇
    美元指数延续第十日上涨，突破101一线，升至2003年4月以来最高位，并创下2015年3月以来最大两周增幅。美元兑日元在两周里上涨7.3%，达到1988年1月以来最大两周增幅。
商 品
油市小幅收涨，顶住强势美元和美国石油钻井平台数增加带来的压力。市场预测OPEC可能同意在月底达成减产协议。

伊拉克石油部长表态称，对OPEC在下次会议上达成产量协议感到乐观。OPEC成员国阿尔及利亚称OPEC和俄罗斯已经会晤，给予其信心将能够达成再平衡协议。

美联储加息预期上涨，期金继续收跌。本周跌逾1%至九个月收盘新低1200关口朝不保夕，为连续第二周下跌。COMEX 12月黄金期货收跌8.20美元，跌幅0.7%，报1208.70美元/盎司、创2月中旬以来收盘新低，本周累跌1.3%。
债 市
    美债收益率普遍上扬，预示价格下挫。短期美债收益率表现不及长期美债收益率。10年期美债收益率升至2.344%，创下2001年11月以来最大两周涨幅。

伊拉克石油部长：对OPEC下次会议达成产量协议感到乐观
【开利综合观察】周五，伊拉克石油部长表示对OPEC产油国在下次会议上达成协议持乐观态度，这一态度的转变预示着OPEC最不愿意限产的成员国将对限产持支持态度。

根据《华尔街日报》报道，伊拉克石油部长Jabbar al-Luaibi在电话采访中表示：“我对下次OPEC会议的结果非常乐观。”

他还表示，已经和OPEC在解决双方分歧上获得进展，OPEC通过独立分析师做出的产量预测已经更接近伊拉克在过去几个月里宣称的产量水平。

他称，已经会见了OPEC秘书长Mohamma Barkindo及其他官员，“我们已经达成了一些令人满意的结果，但不是协议。”Luaibi此前表示，伊拉克应该免除减产限制，并且反驳OPEC想要使用独立的产量数据来作为减产的标准，因为这和伊拉克政府数据不同。

如果伊拉克愿意加入，那么OPEC达成协议的下一挑战就会是伊朗。伊朗一名石油官员周五表示该国想要至少增产至400万桶/日。伊朗当前产量为390万桶/日。
这两周 全球债券市场已经血流成河
【开利综合观察】近两周来，全球债券市场已经血流成河。巴克莱全球复合债券指数两周累计跌4%，将创至少1990年以来最大两周跌幅。美银美林全球债券指数两周累计跌1.75%，将创至少1997年以来最大两周跌幅。

特朗普的施政纲领中提及大兴基建，规模可攀比于2009年中国的四万亿。这催生了美国经济复苏预期，并导致通胀预期大增。特朗普当选后不久，债市就进入了跌跌不休的渠道中。

日本央行宣布以固定利率购买不设数量上限的国债，以抑制债市收益率的上涨过猛。日本国债收益率一度有所回落。欧美国债收益率受此影响，也有所回落。但好景不长，在耶伦释放强烈的加息信号后，债市收益率今日又开始蹭蹭蹭往上涨。

美国10年期国债收益率今日一度涨至2.34%，为去年12月来最高。而就在总统大选的前一日，美国10年期国债收益率还处于1.85%左右的水平。

欧洲国债收益率也涨涨涨，西班牙10年期国债收益率今日一度涨9个基点至1.69%，为6月底以来最高。葡萄牙10年期国债收益率今日一度涨7个基点至3.84%，为2月份以来最高。

【观察】
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五：资讯数据库服务。开利财经拥有A股、港股、新三板、中概股四大数据库，可以通过订制同步落地客户服务器。
六：提供定制数据宝服务
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