
 市场分化加剧 “核心资产”不差钱？
  来源： 同顺-深研所 
 
　　在股持续震荡，人心惶惶的时候，北向资金却稳得一匹。
　　截至2月5日，本月北向资金净买入达253.27亿元，包括在1月份最后一周A股出现较快调整的时候，北向资金也没有出现大举撤出的情况。
　　1月份北向资金净流入约400亿，其中2021年1月8日，北向资金单日净流入达到206.15亿元，创下单日净流入第二高的历史记录。
[image: c9885ec2c31961ffed40563641de76b]　　如此看来，A股最近杀估值有点太狠，市场对货币政策的“急转弯”担忧过度了。
　　指数出现短期剧烈调整，对市场情绪影响很大，可以看到近期成交量都在万亿以下，短期缺乏流动性，加上资金南下，A股多个交易日下跌股数超过3000只。
[image: 72f3f39cf15adb4cfe9bdea5842f0c4]　　同时，部分热点城市房地产出现过热趋势，调控已经从限购向严查房贷转移，个别城市的房贷利率上调，广深多家银行甚至出现停贷情况。
　　这些迹象表明流动性正在慢慢收紧。
　　流动性走向何方
　　原因就是有观点认为短期的楼市和股市已经出现泡沫，如果2021年货币政策不适度转向，这些问题会继续，导致中长期更大的经济、金融风险。
　　中国正处在国际市场敏感的点上，中美利差存在，汇差也存在，国际投资者来中国市场套利的目的非常明显。
　　而在这个时间点上如果真的收缩流动性，提前进入信用收缩周期，对股市和债市影响非常大，进而传到到实体经济上，将导致实体经济需求萎缩，企业订单减少，财务状况恶化。
　　在2021年，货币政策操作应该更加相机抉择、谨慎从事，要避免货币政策过度收紧造成的事实上的政策“急转弯”。
　　1月26日央行行长易纲在世界经济论坛达沃斯议程会视频会议上重申，中国央行货币政策将继续支撑经济复苏，不会过早退出支持性政策措施。1月29日有市场传言称“SLF利率将上调”，对此，央行迅速回应称“传言完全不属实”并就此事向公安机关报案。
　　由此来看，短期央行不会加息，但是今年春节前流动性确实是比往年要收紧了，这也导致市场出现了一定程度的恐慌，而下周就是春节，大概率预计央行会释放一波流动性。
　　“稳”字当头 快手破万亿 市场不缺钱？
　　印证央行货币政策不急转弯和短期对流动性政策的取向，就看下周央行在春节前是否会投放足量的流动性。投放了足量流动性，则表明后续央行对狭义流动性的政策并未明显收紧。
　　但也不能抱太大希望，因为只要疫情继续保持平稳，春节后，在“稳”字当头的整体把握下，预计货币政策还会引导市场资金利率在目前的水平稳中有升，以便营造出有利于提升金融支持实体的实效和降低潜在系统性风险的货币金融环境。
　　也就是说，当然“稳”字当头，政策“不急转弯”也包括了不会投放过多流动性进入股市。
　　假如2021年中国采取“稳货币+紧信用”的政策组合，对股市来说是利空消息。
　　股市上涨的动力就是源源不断流入的资金，一旦采取稳货币的政策，股市的增量资金就受到限制，短期流动性收紧非常容易导致大盘下跌，近期就是这样的情况。
　　但是也可以看到，对于一些周期性不强的行业及龙头公司的影响会小很多，真正抱团的股票会抱得更紧，例如机构抱团的茅台，而瓦解的，基本是抱得还不够紧的。
　　另一边在港股上市的快手则似乎是对A股赤裸裸的嘲讽，外面的世界哪里缺流动性，缺的明明是“核心资产”？
　　经过去年Tiktok事件，全世界都知道短视频软件中国第一，作为短视频双龙头之一的快手，2月5日上市首日市值高达1.38万亿。
[bookmark: _GoBack][image: 08fe95f2351ce3befbe52316a6be6d4]　　1.38万亿什么概念？茅台的三分之，整个A股传媒行业之和。
　　核心资产的逻辑就是不讲究估值，只要你是核心资产，在正确的赛道上，能够勾起投资者想象的故事，就可以享受更高的市值。
　　在众多机构吹港股的时候，除了有大量优质新经济企业在港股上市，同时在美国放水下，外资真的不差钱。
　　在流动性收缩的时候，A股市场上的核心资产依然会享受着市场资金的追捧，而对于大部分业绩表现一般的或者未超预期的股票，日子就没那么好过了。
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