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7月26日周二，沪深两市出现
震荡反弹走势，近期大盘
反复震荡调整，一个是前期新能源等赛道板块大幅上涨出现的获利回吐，修正前
期的走势，另一方面是近期欧美央行纷
纷加息
缩表，对全球资本市场形成冲击。整体来看，现在市场正处于犹豫中上涨的阶段
，在政策方面依然是支持下半年市场进一步走强的，宽松政策预期将再次得到重
申，稳增长的政策将逐步落地，上半年出台的33条稳经济增长的政策，下半年将
不打折扣地落实，经济出现复苏是值得期待的。

 

上半年受到内外部利空因素的影响，特别是超预期的因素影响，经济面出现较大
下滑，二季度GDP
实现0.4%的增长，相对于一季度下降4.4%，下半年GDP重回5%以上、甚至单季
度重回6%以上都是有可能的。日前举办的国务院常务会议上，李总理再次强调
稳增长的重要性，要通过
实施一系列积极的财政政策和稳健的货币政策
来支持经济复苏，重点支持特困行业，稳就业、稳物价，这样经济面出现复苏应
该说是大势所趋，月底即将召开的政治局会议预计会延续此前基调，重点抓落实
。

 

从全球来看，现在欧美方面都出台了加息缩表的货币政策，上周欧洲央行宣布加
息50个基点，
是近几年来第一次大幅加息
，北京时间本周四凌晨，美联储
有可能在7月议息会议上再次宣布加息50个基点或者75个基点，这已经是本年度
第四次加息，一次比一次加得多，一次比一次加得快。现在欧美央行纷纷加息缩
表，其实主要是为了应对高通胀。
现在欧美的CPI
都超过了9%，甚至能达到10%以上，是近40年来最高的通胀水平。现在的高通
胀其实是过去几年大放水带来的恶果，过去几年美联储、欧洲央行采取史上最大
规模的量化宽松，美联储更是将基准利率
降到零，作为世界央行，基准利率降到零，势必会催生一轮资产泡沫。而俄乌冲
突进一步推高油价、天然气
价
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格和
农产品价
格，这些都使得现
在国际通胀水平居高不下。相对而言
，我国央行

大宗商品价格上涨导致的PPI
上升，CPI上升并不多，特别是在猪肉价格同比下降的情况之下，CPI控制在3%
以内。

 

我国央行的政策目标主要是稳增长，现在欧洲央行、美联储激进加息，有可能将
经
济从
滞胀推到
衰退的阶段，无疑
会对资本市场造成很大的冲击。上半
年虽然A股
经
历前
四个月的
大跌，但是随着大
盘在4月27号阶段性见底之后回升，
上半年A股市场跌幅较小，远远跑赢美股
欧股的表现。随着欧美央行加息而我国央行适度宽松，预计下半年A股继续走出
独立行情、跑赢美股欧股的可能性依然是比较大的。根据美林时钟，现在欧美经
济处于滞胀阶段，即经济停滞，通货膨胀
，股市有可能走入到熊市，而我国经济则是处于复苏阶段，在复苏阶段优质股票
是最好的配置资产，在4月27号大盘阶段性见底的时候，我建议大家可以考虑先
布局新能源，再布局消费，逻辑就是新能源受到疫情影响较小，景气度高，大力
发展清洁能源是我国实现双碳目标的必由之路，所以可以通过配置新能源龙头股
来抓住这场能源革命的机会。我管理的前海开源清洁能源基金二季报已经公布，
前十大重仓股几乎都是新能源汽车产
业链、光伏
、风电、氢能源等行业龙头股，上半年前海开源清洁能源基金实现5%以上的正
收益，净值有新的突破，这一方面是得益于我们坚定配置景气度比较高的行业赛
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道龙头企业，另一方面就是我们在仓位
上进行灵活配置，抓住了市场拐点的机会。新能源在第一波上涨之后出现短暂调
整主要是因为获利回吐的压力，而不是趋势的改变。从发展空间来看，新能源汽
车、光伏、风电、氢能源
未来的发展空间依然巨大，值得长期关注，而板块调整是布局新能源龙头股或者
新能源基金的一个好的时机。

 

在新能源调整的时候，消费已经开始悄悄启动，随着各地疫情管控逐步调整，旅
游再次火了起来，据统计，三亚的机场的吞吐量已经恢复到疫情之前的水平，新
疆、西藏等热门景点的门票一票难求，人满为患。这些消费需求逐步释放出来，
将会带动消费复苏。上半年我国消费出现下降，主要还是受到短期因素的影响，
从长期来看，消费白马股
是值得拿来养老的品种，消费白马股的长期投资机会是毋庸置疑的。我管理的前
海开源优质龙头基金二季报前十大重仓股，除配置新能源龙头股之外，多数都是
配置消费白马股，抓住新能源和消费两大赛道的长期投资机遇，我们要拨开短期
市场波动的迷雾，从中长期来布局好行业、好公司，然后耐心等待好价格的出现
，从而抓住好的配置机会。

 

我们现在面临居民储蓄大转移带来的机遇，居民储蓄大转移给资本市场带来的增
量资金依然是比较多的，其中包括三部分的资金，一部分是从楼市转移过来的资
金，很多城市房地产调控之后二手房成交量大幅下降，部分地方出现烂尾楼事件
，这会使得一部分资金从楼市转移到股市，而转移的通道要么是直接开户入市，
要么是通过买基金入市；第二个就是一些实体企业在转型过程中退出市场，或者
在疫情期间关门倒闭，那些资金也需要寻找新的投资机会，而通过资本市场来布
局一些优质企业的股权或者是通过配置优质基金来间接投资这些优质股权都是比
较好的方式；第三就是随着资管新规的出台，打破了刚性兑付，曾经投资一些低
风险产品包括信托产品的资金，可能会去投资一些净值化的产品，其中一部分将
会选择权益类的产品，这些都将是A股市场的增量资金。短期市场的调整并不改
变A股市场长期走出结构性行情的趋势，下半年大盘收复年初失地、实现年线收
阳还是有很大可能性的，大家要保持信心。
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