
 

杨德龙：内外部利空因素减

少 市场走势逐步回暖 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 杨德龙 

 

沪深两市延续了反弹的走势。1 月份 A 股市场出现大幅下跌，主要受

到内外部利空因素的影响。经过大跌之后，很多优质龙头股跌出了价值，

开始吸引一些资金入场。北向资金今年以来逆势流入，本周加速了流入的

步伐来布局一些业绩优良的龙头股。北向资金被称为聪明的钱，2016 年我

建议大家跟着外资去投资，北向资金在优质股票被错杀的时候往往是呈现

出净流入的态势，这释放出一个积极的信号。 

这段时间我一直给大家讲，当市场大跌的时候要学习逆向投资，逆向

投资是价值投资中重要的一个方法，趁优质龙头股或者是优质龙头基金大

跌的时候去逢低布局，等到市场狂热的时候则可以减仓。芒格曾经幽默地

说，做投资实际上就是从那些绝望的人手里买过来股票，再卖给那些情绪
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亢奋的人，一语道破天机。但是要想做到逆向投资就要对行业和公司有深

刻的了解，并且有坚定的信念。只有坚定看好某个行业、某个公司，你才

敢于在大跌的时候去配置。在泡沫比较大的时候也要克服人性的弱点，也

就是贪婪和执念。很多人对股票或者某个基金有一定的执念，即使涨幅过

大，已经有了明显泡沫也不愿意减仓。这样会造成一旦杀估值就会出现大

幅回落，所以逆向投资做起来是知易行难的。 

在前段时间很多优质龙头股被错杀，包括大消费、新能源等行业龙头

以及在港股上市的科技互联网巨头，我一直建议大家克服人性的贪婪与恐

惧，敢于在底部进行配置。在实际的基金管理上我也是贯彻逆向投资的理

念。比如说我管理的前海开源优质龙头基金、前海开源沪港深龙头精选基

金就在很多优质龙头股被错杀的时候逢低布局。而前海开源沪港深聚瑞基

金则是在港股上市的科技互联网巨头惨遭大跌的时候去逢低布局。新能源

是今年以来调整幅度比较大的一个方向，主要的原因就是涨多了，并不是

行业基本面的改变。事实上 1 月份新能源汽车销量继续保持高增长。光伏

等行业也出台了很多支持政策，在西部沙漠大量的建光伏发电站。风电方

面，我们以前在陆风也就是在陆地上建风电比较多，现在也在海面上建风

电，空间非常大，今年的装机容量有望超预期，所以风电也是值得关注的

一个方向。从去年四季度报告可以看出，我管理的前海开源清洁能源基金

即重点配置了新能源汽车、光伏、风电、氢能源等行业龙头股，来抓住碳

中和的机会。要想实现双碳目标，大力发展清洁能源是必由之路，这一点

是坚定不移的，所以今年以来新能源的大幅调整实际上是杀估值。多数新
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能源行业龙头股的业绩仍然保持了高景气度，这点大家要有坚定的信心。 

从信贷社融数据来看，1 月份信贷社融增长迅速，实现开门红。根据

央行发布的 1 月份金融统计数据和社会融资数据显示，1 月人民币贷款增

加 3.98 万亿元，为单月统计高点，同比多增 3944 亿元。社会融资总量增

量达到 6.17 万亿元，超出市场预期，比上年同期多了 9842 亿元，同样创

单月历史新高，这两个数据都创下单月历史新高，意味着央行已经通过数

量的手段和价格的手段，双管齐下来支持经济增长。今年一开年央行即采

取了降息，而去年年底则是实施了降准。1 月份信贷社融数据超预期，表

现出稳增长是央行的重要目标，这也是我在去年年底提出的观点。在美联

储货币政策转向收紧的背景之下，中国央行的工具箱具有更多可使用的工

具进行适度的宽松，这在全球各个央行来看是难能可贵的，这对于今年股

市的表现来看是一个正面的因素。今年以来为了支持稳增长目标，发改委

审批了一系列基建投资项目来稳定经济增长基本盘，这也有利于提振市场

信心。 

1 月份由于美联储货币政策转向，加上乌克兰局势紧张，美股遭遇了

近几十年最差的新年开局，但是 2 月份之后美股出现强劲反弹，并没有崩

盘的迹象。这也打消了很多投资者的疑虑。而近期乌克兰局势出现缓解，

俄罗斯撤兵，进一步减轻了市场的担忧。今天看到一个很有意思的段子给

大家分享一下：由于疫情原因，本次俄乌战争改为线上，造成的不便敬请

谅解。写这个段子的人太有才了，乌克兰局势稍微好转，减少了欧美股市

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_37336


