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【特别关注】

全球进入“新货币冷战”时代 美联储、英国央行“悄悄”加入战局
    【开利综合观察】太平洋投资管理公司（PIMCO）称，各个国家的货币战已经由公开批判负利率和QE政策的时代，转入了更加隐性的新货币冷战时代。
 “新货币冷战”硝烟弥漫
在新货币冷战时代，各国央行之间的斗争更加隐蔽，日本央行和欧洲都通过了更为隐蔽的方式使货币贬值：日本央行在去年9月的货币政策委员会上，将十年期国债的利率锚定在零左右，成功地扩大了日本和世界上其他国家的利差，从而达到日元贬值的目的。

欧洲央行在去年12月的会议上，宣布欧洲央行可购买收益率低于存款利率的资产，也实现了“隐性降息”。自去年9月以来，日元实现较大程度的贬值，美元兑日元已经由100左右的水平，上升至110以上的水平。
    PIMCO称，特朗普上台前，奥巴马政府对美元升值“善意地忽略”了，因此并未采取相关行动，阻止美元升值。
但特朗普上台后，美元升值很大程度地阻碍了特朗普的振兴美国制造和出口的大计。因此特朗普上台后，频频发出声音称，美元已经太强了，并指责中国是汇率操纵国。

特朗普上月中旬接受华尔街日报采访称，美元已“过度强势”，美国企业因而失去竞争优势，“强势美元正在将我们推入深渊”(it's killing us)。上月31日，白宫最高贸易顾问纳瓦罗还攻击德国利用欧元被严重低估“揩油”美国，加强自身贸易优势。

特朗普当天还攻击日本称，日本等多年来操纵外汇市场，“他们玩转贬值手段，而我们就像一群傻瓜一样坐视不理。”

在特朗普系列言论攻击下，美元近期出现明显回调，美元1月录得30年来最差单月表现。
美联储、英国央行也悄悄加入战局
    PMICO称，最近美联储和英国央行也悄悄地加入了隐蔽的货币战：美联储在2月的货币政策会议中，避免发表较为鹰派的言论，以避免市场的三月加息预期上升。比如，美联储在讲述1月非农就业时，称就业人数有了较大则增长，但薪资增长和失业率均不乐观，以平衡预期。
英国央行最近在季度通胀报告中，提高了其GDP预测值，但大幅降低了最低对就业市场的预期，以削弱英镑。其预计今年失业率将为5%，去年11月份前的三个月内英国失业率为4.8%
据媒体统计，美元指数在2月1日美联储会议声明发布之后跌至11周低点，而英镑则在英国央行决定之后下跌了1%。

川普会安倍、广场协议还魂？美元恐重演80年代大崩盘
    【开利综合观察】日本首相安倍晋三即将于周五（2月10日）跟特朗普会面，市场忧心安倍可能屈服、顺应特朗普要求，联手打压美元，投资人纷纷赶在两人会面之前对多美元空日元的交易进行平仓，专家忧心“广场协议”还魂并发表悲观预测称，美元可能会在不到一年内出现类似1980年代的崩盘走势。
特朗普在上任后不久声称美元太强，削弱了出口竞争力，冲击美元指数从14年高点大贬4.4%。而日元近期则一直在走强，不过这跟两国的经济数据并无关系，主要源于政策面的不确定性。巴克莱（Barclays）表示，1月中旬以来，美元与美国利率水平显著分化，逐步提升的风险溢价也拖累了美元兑日元。美元兑日元近日曾跌至111.56，创2016年11月28日以来盘中最低。“美元近期内应能收复失地，对特朗普声称要帮助的领域造成实质上的冲击，但在此之后就会一路走低，”伦敦智库货币金融机构官方论坛共同创办人David Marsh指出，“过去四年有三年，美元的实质汇率一年升幅高达10%，估计美元再强一年左右，之后就会大崩盘，跟1980年代初期极为相似，而特朗普将无法借此保护美国工人。”

Marsh说，特朗普或许会跟五大工业国签订全新的广场协议，联手干预汇市，但这应该是很久以后的事，短期内特朗普可能四处寻找代罪羔羊，狠批他国操纵货币，包括中国、日本跟德国都会是他迁怒的对象，但千错万错都不会是美国的错。
WEEX认为，如果出现这样的施压，可能将明显影响美元/日元的走势：给美元带来更多的下行压力，同时提振日元。那样的话，USDJPY可望扩大今年迄今的跌势。

（“广场协议”是美国、日本、英国、法国及西德等5个工业发达国家财政部长和央行行长于美国纽约的广场饭店秘密会晤后，在1985年9月22日签署的协议。目的在联合干预外汇市场，使美元对日元及马克等主要货币有秩序性地下调，以解决美国巨额贸易赤字，从而导致日元大幅升值。）
    不过，并不是所有分析师都像Marsh这样激进和悲观。“周五特朗普与安倍晋三的会面，双方料均确认美日同盟的重要性，而市场将密切关注外汇和贸易相关评论，令美元兑日元对此表现敏感，”巴克莱认为，“日本央行的‘RINBAN’购债操作和美国政局仍为本周市场焦点所在。”
另外，美银美林（BofA Merrill）分析师Shusuke Yamada、Izumi Devalier还是认为，安倍政府不可能轻易让步，接受特朗普的指示打压美元，因为这么一来安倍的支持者肯定会大失所望，且日本经济也还不足以承受外汇波动的冲击。

美银美林称，安倍的支持者包括政治保守派以及安倍经济学的信仰者，他在整个政治生涯中，虽然看重美日联盟，但也同样强调日本的外交独立性和国家安全。安倍因此赢得政治保守派和外交鹰派的支持，而安倍经济学的信仰者，也是他的重要支柱。假如安倍接受特朗普要求，压制日本央行的货币政策或干预汇市，那么这会被视为日本主权对美国进行了重大让步。
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高盛：中美贸易紧张局势即将升级
【开利综合观察】在高盛看来，中美离贸易战似乎越来越近了。特朗普贸易顾问、掌权白宫国家贸易委员会的Peter Navarro还曾“扬言”要对中国制造的进口商品征收45%的关税。根据美国商务部2月7日公布的数据，尽管2016年12月美国对外贸易逆差环比有收窄，但全年贸易逆差创2012年以来最高。其中，美国在商品贸易中对中国的贸易逆差最大，占比47%。

高盛分析师Andrew Tilton和Alec Phillips表示，他们“没有理由"相信特朗普会放弃对来自中国进口商品的限制，如钢铁和机械产品。至少现在看来，中美贸易的紧张局势即将升级。

我们认为，特朗普政府可能将会对中国的汇率政策采取措施，并可能会对一些产品征收单边关税。相比最近的历届政府，特朗普政府在使用现行的“贸易强制”措施方面更为积极。

高盛分析师指出，如今共和党的支持者越来越怀疑自由贸易，这为关税的实施铺平道路。

不过尽管如此，特朗普政府不大可能直接对中国实施全面的关税。“我们预计，特朗普政府短期内可能局限在有针对性的行动，全面征收关税作为额外工具，以后可能会使用，”高盛表示。
    高盛援引前美国贸易代表办公室中国贸易问题首席顾问Claire Reade认为，特朗普想要在贸易中“快速取胜”的愿望将导致中国传统的制造业，如钢铁、铝和玻璃，遭受打击，无论是特朗普使用WTO框架下的标准工具还是实施美国法律规定的行政命令。
    不过，Claire Reade乐观地表示，美国政府将避免对中国全面征收关税，因为她认为，这将会扰乱金融市场，对特朗普政府来说也是一种“损失”。同时，她警告称，中国将会对美国在贸易上的任何行动迅速作出反应，如果中国认为美国的措施极不公平或者具有威胁，那么中国的反应将更大。
    然而，对于特朗普对中国征收45%关税的计划，中国肯定是难以接受的。据高盛报告，对外经济贸易大学中国WTO研究院院长屠新泉指出，这一计划会几乎立即引爆一场全面的中美贸易战。
     “当然，如果对中国征收45%的关税，将会触发贸易战，”他称，“中国必将会报复，并且采取措施或比美国更严厉，可能对来自美国的商品征收高达80%，90%的关税。”他说道：
    中国对来自美国商品征收全面关税，无论规模大小，影响都将是非常重大的，当然比针对某些特定产品的反倾销税或反补贴税影响要大。中国甚至不会容忍美国对其征收的关税比对其他国家多1%。
    2月7日，阿里巴巴集团董事局主席马云在墨尔本警告称，全球化的倒退只会导致麻烦。“贸易一旦停止，贸易战就会开始。”
    在特朗普正式就任前，马云曾与特朗普会面并向其表示，阿里巴巴将帮助美国创造100万个就业岗位。
中美贸易局势升级
    实际上，中美贸易的紧张局势似乎已正在升温。1月11日，中国商务部表示，最终裁定原产于美国的进口干玉米酒糟存在倾销及补贴，决定自1月12日起，对上述产品征收反倾销税及反补贴税，税率分别为42.2%-53.7%及11.2%-12.0%不等，均高于此前的初裁税率，征收期限为五年。
    而在2017年开年，美国对中国的反倾销、反补贴仲裁愈发频繁：1月6日美国商务部对从中国进口的双轴土工格栅产品做出反倾销反补贴调查仲裁，反倾销税率为372.81%，反补贴税率为15.61%至152.5%。
    1月18日，美国商务部宣布对从中国进口的部分碳合金钢板的反倾销和反补贴调查作出仲裁，反倾销税率为68.27%，反补贴税率为251%。
    1月23日美国商务部宣布对中国客车和卡车轮胎的反倾销和反补贴仲裁，反倾销税率为9%至22.57%，反补贴税率为38.61%至65.46%。
    1月30日，美国国际贸易委员会作出终裁，将对从中国进口的大型洗衣机征收反倾销税。根据美国商务部去年12月终裁确定的幅度，美国将对中国厂商征收32.12%至52.51%的反倾销税。
    2月2日，美国商务部就对华不锈钢板材反倾销和反补贴调查作出终裁，裁定中国企业63.86%~76.64%的反倾销税率和75.6%~190.71%的反补贴税率。

原油——历史上最拥挤的多头交易正在上演
【开利综合观察】原油历史上最拥挤的多头交易正在上演。最新一期的CFTC持仓报告显示，在1月31日当周，交易员的净多仓仓位已由10，169个合约，增至492，692个合约，净多头仓位创历史新高。

在2014年夏天，原油在106美元每桶的水平上交易，交易员的净多头仓位也一度创下当时的历史新高。但是不久后，油价开始下跌，下跌时间持续了接近两年，油价跌幅超过2/3，由106美元的高位跌至三四十美元。

如今，原油期货的净多头仓位已经超过了当时的历史高点，那这一次多头们预测对了原油市场未来的走势了吗？

目前原油似乎已经重拾涨势，爬回其长期的上升通道。XLE,XOP和OIH等原油期货ETF也在不断测试上涨的阻力位。

Kimble Charting Solutions 的策略师Chris Kimble认为，多头似乎十分乐观，但乐观情绪本身并不足以带动原油市场往上走。若油价并非如多头预期的那样，多头或迎来一场大踩踏。
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