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发言人1   00:00
各位早上好，请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。十年期的美债利率再度的创新高冲上了5.23%。其实长期利率走高这件事情，市场是有预期的，甚至有预期会持续，但问题在于是这一次的利率曲线是走平的，也就是短端利率在上升。熊熊这种状态是最不利好非美权益市场的，也可以说长端利率走高是出于对美国财政的不信任，也可以说是对于出于对美国远期通胀的担忧。但短端利率走高的额外解释，大概率只能是AI带动的增长以及预期联储的紧缩。

发言人1   00:44
那这个变化带动了全球资金虹吸到美国，结果就是A股、亚太黄金这些都在跌，证据之一其实昨天国债的表现也比较一般，所以婴儿不是这种股债跷跷板的过程，而是实打实的资金流出。那为什么会资金流如初呢？我们在昨天讨论了风险偏好的问题，通过ERP可以解释这件事情。而在近期由于机器人民币的贬值，美元资金投资人民币的资产的实际成本大幅升高。也就是我们去看那个掉期点下降的速度，并没有美债利率上升速度快，就导致实际上美元资金投资人民币的这个利息成本是明显走高的这就导致了A股资金的大幅的净流出，也是市场频繁去做高开低走的这个原因。往后去看，A股应该暂时还是不破不立的这个逻辑，这次可以说破的比较充分了，因而对节后的A股应该相对乐观一点。
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昨天很多朋友在感叹，是不是进入了熊市，暂时看到我们觉得做这个判断还为时尚早，不妨在这个位置相对比较低的时候，我敢于去做一些这个底部的坚守，或者甚至去做一些加仓的尝试。当然这个阶段由于在临近节前，可能建议大家可能还是以观望为主，我们等到节后再去做一定的判断。因为在假期的整个过程当中，可能还要经历包括美国的非农，包括一些地缘上的一些变化。最好可能还是要等到节后综合的我们再去做进一步的判断和确定。
