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定位于普通人的原因，是因为普通人资源的有限性。资源的有限性决定了精力、时
间、信息获取等在投资这件事上的投入，是远远不如专业投资人和投资机构的。资
本市场如果忽略宏观经济的影响，本质就是资金的存量博弈场，普通人在各方面不
如专业人士或机构的情况下，想在这种市场里赚钱是极难的。

因此，我认为普通人在资本市场获取收益最好的确定性机会在于对宏观经济节奏的
把握。

宏观经济，说白了就是理解经济的复苏、过热、滞胀、衰退周期。不同的经济周期
，对应了不同的货币政策。货币政策决定了市场的流动性，而市场的流动性真正决
定了资本市场的走向。流动性强，市场上资本充足，一般都是资本市场有超额收益
的时候。流动性差，市场上资本匮乏，一般资本市场表现都比较惨淡。

为什么流动性能决定资本市场？一句话概括就是在可选择标的数量一定的情况下，
标的物的价格是由市场上有多少钱决定的。

举个简单的例子，市面上总共有100套可售房子，这时候市场上有1000万资金要买
房，还是有1个亿资金要买房，能把房子抬到什么位置是完全不一样的。有人会说
，增加供应呀，但是无论是房子还是股票，供应的增加都是偏循序渐进的过程。所
以，如果有大的降息扩表周期，或者加息缩表周期，因为货币政策对流动性的影响
，对资本市场的影响也是巨大的。

还有个比较典型的例子是比特币等一众的虚拟货币，本质虚拟货币是没有价值的，
但为什么能值这么多钱？它的基石是共识机，它的价格涨跌基本是由流动性驱动的
。2020年3月美联储大放水后从3000多涨到最高6-7万美元，而在今年美联储进入
加息周期后又跌到当前1万多，基本就是流动性产物。

相信很多人会讲，资本市场的走向有很多事决定，比如企业的盈利情况。这点上，
我们不讨论个别企业，我们主要看大盘情况。不排除有一些企业是可以做到长牛，
如国内的茅台，也不排除有些企业是逆经济周期的（比如口红效应），但这里，我
们主要考虑大盘企业整体情况。其实说到底，企业的盈利情况更是跟着经济周期走
的，流动性强，货币多的情况下，消费者手上钱多了，企业盈利终究会起来；货币
少的情况下，经济活动会减弱，企业的盈利也会下滑；最终，企业也是跟随经济周
期。以当前世界头部的科技公司微软，谷歌，亚马逊而言，在经济即将进入衰退之
际，它们今年的业绩也进入到瓶颈期甚至下滑阶段，最厉害的几个公司尚如此，不
用说普通公司了。所以，企业的盈利情况对股价有影响，但大盘企业盈利情况基本
是跟随经济周期和货币政策走的。

综上所述我们会有个结论：在流动性扩张、扩表周期开始的时候买入股票，在流动
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性收缩、缩表周期开始的时候卖出股票，是普通人能赚的确定性比较高的钱。货币
是水，股票像船，水涨则船高，水降则船低。

观察后续，普通人能介入的比较大的机会在于，美联储加息终点确定导致的情绪大
反弹（目前认为港股>A股>美股），参考2006.7月美国加息终点5.25%确认后纳斯
达克反弹40%，A股也走出了波澜壮阔的历史新高（1900-6000多点），直到次贷
危机爆发；本次反弹的周期要看下一轮衰退的爆发时间。如果美国带着全球经济衰
退了要及时退出市场，而等到美联储政策转向降息周期，渡过初期的恐慌和衰退后
，又可以全力做多，降息的流动性泛滥就是资本市场最好的机会。
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