
 

杨德龙：我国经济转型最
受益的是清洁能源和消费
两大方向 
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意见领袖丨杨德龙 

周三，沪深两市呈现出较大幅度的调整，近期大盘反复震荡主要受到

内外部利空因素的影响。从全球市场来看，美联储加息缩表节奏并没有减

缓，虽然 7月份 CPI见顶回落，但是并不一定是趋势性回落。美国 7月份

核心通胀依然较高，现在欧美面临的是近 40年来最高的通胀水平，美联储

为了应对通胀采取加息缩表的策略不会改变。今年以来美联储已经四次加

息，从加息的次数来看，应该是超过市场预期的。所以我们看到在美联储

加息缩表之后，美股也出现了反复调整的走势，对全球资本市场也形成了

一定的影响。另外，国内经济复苏的力度有所减缓。经济复苏不是一帆风

顺的，今年以来受到超预期因素的影响，经济增速出现了明显下滑，特别

是二季度下滑幅度较大。下半年受到经济本身需求回升以及多重刺激经济

的政策逐步落地，经济面有望出现一定的复苏，但是复苏本身还受到很多
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因素的影响。所以经济复苏趋势已经确定，但是强度并不高，也影响到 A

股市场整体的表现。 

从资本市场的走势来看，4月 27号大盘阶段性见底之后，在新能源大

涨的带领之下出现了强劲回升，虽然反弹的过程则出现了一波三折，但新

能源整体上还是表现强势，从底部算起很多新能源龙头股上涨幅度比较大。

我管理的前海开源清洁能源基金重点布局新能源汽车产业链、光伏、风电、

氢能源等行业龙头股，以期抓住碳中和的机会。从中长期来看，新能源替

代传统能源是大势所趋，也是当前为数不多能够保持正增长的行业。而新

能源汽车销量更是实现翻倍增长，光伏、风电的装机量也出现了整体翻倍

增长的态势。当然景气度比较高的行业也容易吸引更多的资本流入，或者

现有的企业加大产能，这可能会加大价格竞争，像光伏组件领域出现的价

格战，也体现出这样一个特点。但是决定一个行业发展的还是需求，行业

如果需求旺盛，未来也能够逐步的消化过剩产能，从而推动行业的发展，

所以对于企业长期的发展的前景依然要保持积极的态度。从我国经济转型

的角度来看，新能源和消费是两大受益的方向。前者是实现双碳目标的必

由之路，也是掌握新能源自主权，摆脱对于进口石油等传统能源的依赖，

后者则是受益于消费升级和消费总量扩张。虽然受到三年疫情的影响，居

民收入出现下降，失业率也有所提升，但是品牌消费品长期的竞争力依然

存在。 
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疫情要防住，经济要稳住。在疫情得到有效防控之后，采取的疫情防

控措施也有望逐步调整，这可能会对消费起到比较大的刺激作用，压抑消

费的需求也会回升。近期消费板块虽然没有强劲上攻，但是已经呈现出很

强的抗跌性，甚至在今天整个大盘大跌的时候，消费股多数出现了强势走

势，甚至保持了上涨。这说明整体来看，消费白马股是值得拿来养老的品

种。巴菲特之所以能够取得长期投资的胜利，和长期以来坚定不移的配置

消费白马股有关。近期公布的伯克希尔哈撒韦二季度报告也可以看出，像

传统消费公司可口可乐以及新兴消费公司苹果，其实都是给巴菲特带来长

期回报的公司。消费是能够穿越经济周期的，只不过经济增长的速度受到

影响。比如说在经济增速低迷的时候，消费的增速也会下降，但是不至于

负增长。除非个别的季度受到疫情管控等因素的影响，一些消费股出现了

业绩同比下滑，但是一旦放松可能就会出现恢复性增长。在经济向好的时

候，消费股往往也是会保持比较高的盈利。 
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