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【特别关注】

全球央妈注意了，教皇有话说
    【开利综合观察】对于国际金融体系，罗马教皇方济各(Pope Francis)也有自己的看法。方济各在由梵蒂冈正义与和平办公室（Vatican’s Office of Justice and Peace）近期发布的一份长达18页的报告中呼吁，应建立一个跨国组织来监管国际货币事务，尽管这会导致各国权力的损失，但是对于金融及社会稳定是有必要的。
    他表示：事实上，建立一个机构以执行“世界央行”职能、并像一个国家的央行一样监管货币体系，这种呼声正在浮现。方济各认为，之所以有必要建立一个“世界央行”，是因为IMF等机构未能实现全球金融体系稳定，也未能有效监管金融体系信用风险的累积。
对于建立“世界央行”所面临的困难，方济各似乎也充分考虑到了，称这一机构如果建立，就意味着各国在主权和独立性上的损失。但是他认为，这带来的社会以及经济上的利益，将会令这种付出物有所值。他表示：当然，这样做的代价是每个国家的部分权力会逐渐的、平衡的转移到一个世界性机构以及地区性机构，但是在当前这个随着人类社会、经济以及科技发展令边界变得模糊的时代，这种权力实际上在全球化的世界中已经被严重侵蚀。
如果不建立“世界央行”，方济各认为全球贫富差距将进一步恶化。他称：如果没有针对各种形式的不公现象的解决方案，那么其所产生的社会、政治以及经济上的负面结果一定会导致不满情绪上升甚至是暴力行为，最终会破坏民主制度，甚至是那些被视为最为牢固的民主制度。

对于这种提议，Antoniusaquinas.com专栏作家Antonius Aquinas认为，方济各并不懂基本的货币理论，如果他真的关心金融危机问题以及贫富差距，他就应该呼吁直接废掉央行这种机构，回归金本位。

美银美林：系好安全带，真正的过山车要来了！
    【开利综合观察】准备迎接一波市场大涨吧，美银美林如此提醒投资者。美银美林首席投资策略师Michael Hartnett在8日发布的研报中认为，近在眼前的未来几个月，美国股市和商品市场将出现迅速走高行情。也就是说，今年年初，所谓的“特朗普反弹”将具有更多上行空间：
    一月/二月可能出现轻微震荡，此后，美股和商品市场将在上半年出现一波幅度达10%的融涨（也就是不想错过上涨机会的投资者蜂拥进入股市）。然而，这不是故事的全部。Michael Hartnett紧接着又写道：我们管它叫Icarus交易。当前的这波融涨是从2016年2月开始的，今年晚些时候将出现连番重挫。
用Icarus来命名这个交易再贴切不过了。Icarus是希腊神话中的一个人物，他在逃离克里特岛时使用了蜡造的翼。然而由于飞得太高，蜡造的双翼被阳光熔化了，Icarus跌落水中丧生。
在Hartnett看来，投资者看空情绪、做空利润和疲软的政策等指标都表明最近几个月的市场反弹已经开始褪色了。
    那么，投资者如何知道何时才是逃离时机呢？Hartnett表示，只要满足以下三个条件，就意味着市场触顶：
    1）以仓位作为衡量的投资者情绪：仓位倾向于看多
    2）分析师的盈利预期超过实际数值：盈利预期过于乐观
3）美联储开始进一步提升利率：政策偏向鹰派，美联储抬高收益率曲线短端，欧洲央行开始削减QE
当央行对经济感到乐观的时候，那就是重新考虑投资的最佳时机。不过，现在以上这三个条件尚未满足，因为盈利预期依然处于低位，现金水平也还是在4.8%，即使在美联储12月加息之后金融环境也依然宽松。
    但这并不意味着市场不会遇到阻碍。迄今为止，美股的这波上涨行情主要是由特朗普带领下的美国政策将会发生改变的预期所驱动的。为了保持上涨势头，特朗普需要践行诺言。Hartnett写道：
当然 ，接下来的几周市场或将陷入震荡。投资者偏爱“买入大选，卖出就职”。对于美联储的焦虑会在2月1日和3月15日的两次FOMC会议期间抬头，尤其是在美国工资增速在12月出现飙升的情况下。在特朗普寻求通过具有民粹主义性质的贸易政策等方法提高自身影响力之际，关于特朗普、墨西哥、中国的消息有能力影响市场情绪。

华尔街现在已经开始担心美股的特朗普反弹行情会在其于1月20日就任总统之前就开始退去。但在美银美林的这位首席投资策略师看来，如果投资者很不小心的话，下半年才是真正埋葬利润的时候。

【投资参考】

河北要求产能置换不足1:1.25的钢铁项目立即停建整改
    【开利综合观察】近日河北省发改委下发《关于产能置换比例不足1:1.25的已备案钢铁冶炼项目立即停建整改的通知》，要求相关各项目单位在收到本文件至完善相关审批手续前，已建成项目不得投产、已开工项目要处于停工状态、未开工项目不得开工建设，违者按违法违规建设钢铁冶炼项目严肃查处。
根据通知，河北省发改委暂时收回首钢京唐钢铁二期、永洋特钢、新兴铸管、 河钢唐钢、河钢石钢、唐山渤海钢铁、河北太行钢铁、冀南钢铁8个钢铁冶炼产能置换项目备案手续。

其次，要求新兴铸管、河钢唐钢2个已建成项目不得投产；首钢京唐钢铁二期、 永洋特钢产业重组2个已开工项目立即停止建设。
另外，河北省发改委要求，前述8个钢铁冶炼项目要按照1:1.25的比例尽快调整产能置换项目，规范产能置换方案内容，不折不扣得落实1.25倍减量置换要求。

11月14日，工信部在公布的《钢铁工业调整升级规划》中提出，各地一律不得净增钢铁冶炼能力，停止建设扩大钢铁产能规模的所有投资项目，结构调整及改造项目必须严格执行产能减量置换，已经国家核准和地方备案的拟建、在建钢铁项目也要实行减量置换。其中，京津冀、长三角、珠三角等环境敏感地区按不低于1:1.25的比例实施减量置换。
瑞银：需求透支+产能过剩 今年车市增速将“腰斩”
    【开利综合观察】2017年车市增速可能仅有2016年一半不到。“按照业内的预测，今年车市的同比增速可能只有7%。”瑞银亚洲汽车行业主管侯延琨告诉第一财经记者，不过据他透露，主流车企对于这一数字的预测会更加悲观一些。
    购置税的变化是导致市场变动的直接动因。2016年12月15日，国家财政部和国家税务局正式发布了2017年汽车购置税的优惠减免政策，宣布自2017年1月1日起至12月31日止，购置1.6升及以下排量的乘用车的税率从上一年的5%上浮至7.5%。这也就意味着，2017年购买价格在10万元左右汽车的消费者，会较上一年多支出2000余元的购置税。
    从绝对值上看，增加的成本并不多，但事实上，由于市场对购置税调整早有预期，2016年下半年尤其是年底其实已经透支了2017年的车市消费需求。来自全国乘联会的数据显示，2016年12月份国内车市销量达到275.86万辆，同比2015年增长了17%，环比增长也高达13.8%；全年国内车市销量超过2385万辆，同比增长接近16%。增速为近3年来最高。
    从各方的预测来看，虽然今年车市的增速可能会“腰斩”，但SUV将依然是增长最为快速的细分市场。按照瑞银证券的预测，2017年国内SUV市场的增长将依然高达25%左右，而在过去5年间，其市场复合增长率高达40%。
自主品牌或将依然成为SUV市场增长的拉动力量，与合资车企相比，自主品牌在市场的灵活度和反应速度上有一定优势，也正因如此，当SUV热潮到来之时，最早站上风头的更多是自主车企。数据显示，在目前的SUV市场，自主品牌的份额已经接近6成，前11月SUV销量排行前10的榜单上，自主SUV占据8席。

“SUV的热销给自主品牌以喘息的机会。”侯延琨认为，这解救了部分此前因为市场低迷而濒于倒闭的车企。但同时，一些此前有一定市场基础的企业也因为这一波SUV热潮而赚到更多的钱，有更多的资源投入到新一轮的研发中去，这可能会带来跟合资品牌抗衡的机会。在他看来，SUV的走热周期比想象的更长，眼下合资品牌并未能全部推出产品，到2018年甚至2019年，当更多的合资SUV车进入市场，真正的竞争才刚刚开始，彼时也将是自主车企洗牌的开始。
    随着市场增速的走低，2017年车市产能过剩的风险将会暴露。按照瑞银的统计，2017年车市产能释放的速度同比2016年将达到10%，如果市场需求增长不足7%，那么产能的过剩情况将进一步扩大。
    虽然从目前来看，随着车市消费结构的变化，车企的产品结构也在进一步优化，带来利润率的提升，但产能问题的放大很可能带来新的价格压力，由此导致的结果是利润率并不会出现增长，而有可能出现直线下降的趋势。
按照目前车企的新车投放计划，2017年将会是过去三四年中投放最多的一年，不完全统计将超过70款新车推出市场，而在此前的几年，车企每年推出的新车数量在50-60款左右，更多新车的推出也将加剧市场竞争，从而导致价格压力的增加。

传统车企面临成本和利润压力，新能源汽车市场也将步入更加理性的发展阶段。从目前的预测来看，2020年新能源汽车市场的销量可能会低于国家计划的200万辆。与此同时，随着新能源补贴的退坡，新能源汽车的利润率也将进一步走低。按照计划，2017年新能源汽车的补贴将在2016年的基础上下降20%，而按照瑞银的预测，今年新能源汽车的利润空间，每度电的利润与2015年相比，将下降50%-60%。
内部传阅，请勿外传）
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