日元套利终结 加密市场能否挺过难关？
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宏观经济分析
这次的广泛抛售主要与大量利用日元进行廉价杠杆交易和更广泛的日元套利交易的去杠杆化事件有关。随着日元兑美元汇率上涨超过 10%，日经指数同期下跌超过 20%，这一过程似乎接近尾声。
尽管如此，我们仍需谨慎，因为可能出现与上述情况相关的传染效应，但日本可能采取更高的金融干预措施来抵御部分风险。
2 年期收益率清楚地表明，市场在周五一份糟糕的就业报告和大量前期修正后，担心美联储落后于曲线，但报告中的许多细节表明这种担忧可能被夸大了，其中许多临时性裁员和失业索赔与德克萨斯州的天气条件有关。趋势并不乐观，但具体情况有所缓解，历史劳动水平仍然强劲。ISM 制造业数据缺失也与不安情绪有关，但这一趋势一直存在，服务业更为重要，我们将在今天看到结果，我对其持谨慎乐观态度。
消费者看起来仍然相对强劲，第二季度零售购买强劲，信用卡欠款与收入的比率仍处于历史正常水平。
人们对 AI 相关资本支出的回报率重新评估，正在重置大型科技股的增长预期，但华尔街上的大多数聪明资金认为这些担忧被过度销售，不应产生广泛的市场传染效应。一旦环境变得更加冒险，这些股票有望强势反弹。
VIX 和恐惧与贪婪指数飙升，短期内可能会出现大量波动，而八月历来是低流动性月份，但如果我们看到 VIX 转向，并在本周或杰克逊霍尔会议前后获得更坚实的立足点，风险回报可能会进入不错的区间。
市场正在定价紧急降息，我认为这不太可能发生，并会延长恐惧情绪直到杰克逊霍尔会议，希望我是错的。
伊朗似乎正在退缩其最具破坏性的言论，我们应该能够避免任何大规模冲突。
我们可能在几个月内（不到一年）迎来新的 QE、大幅降息、最终恢复加速的商业周期增长等。
总的来说，这意味着短期内仍有一些痛苦，但中长期看涨。
加密货币市场分析
加密货币最近发生了很多内生的利空事件，德国的抛售、Mt. Gox 的分配、Jump 冲击市场等，而我们此前一直保持相对强势。
这看起来像是投降，因此预计我们很快就会触底，可能略微早于宏观市场。从这里开始的下跌将主要受宏观因素和杠杆特定因素影响。
非本地零售商不会在很长一段时间内进入市场，需要太多的痛苦，我们需要再次实现持续增长才能实现这一点。本地零售商在长期资产上过度杠杆化，过去几个月被抽干了血，大多数“高质量”的模因币和山寨币比高点下跌了 70% 或更多。
因此，回流的流动性可能会集中在主要币种上。大多数山寨币永远不会达到（或接近）ATH，尤其是在没有强大的产品市场契合度或长期预期的情况下。
总体而言，从长远来看，仍有许多值得看好的事情，除了商业周期/宏观因素之外，我们还有可以触及更广泛投资者群体的产品，银行销售这些产品，广泛的代币化，加密货币相关支付和稳定币使用的 PMF 增长，DeFi 活动的相对增加，传统金融市场的专业化，以及对去中心化和开源系统作为解决我们当前技术堆栈和金融市场许多低效率问题的解决方案的更广泛接受。





