
 

杨德龙：拥抱真正具有强大内

在价值的好公司 规避短期业

绩暴增公司陷阱 

  



 

 - 2 - 

文/意见领袖专栏作家 杨德龙 

 

周二，沪深两市今天出现一定的震荡调整，在短暂的回调之后，新能

源、消费再次发力，带领大盘一度翻红，在之前大盘已经收出了 3 连阳，

强势尽显。虽然新能源已经有一波较大的上涨，而消费也已经启动，但是

并不代表市场的这一轮上涨已经结束。在4月27号大盘阶段性见底的时候，

我建议大家要保持信心和耐心做好逆向投资，影响市场的利空因素虽然没

有完全消除，但是都在边际改善，影响市场趋势的其实是边际变化，而不

是绝对值，也就是说大家看到影响经济的一些因素在改善就会上涨，而目

前上涨的节奏是先涨新能源再涨消费，因为新能源是受疫情影响较小，景

气度较高的行业，接着轮到消费。和我之前预期一样，在新能源大涨之后，
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消费在近期也已经启动，特别是消费里面盈利能力最强的白酒板块表现较

突出，带动整个市场的人气。 

下半年即将到来，对于下半年的行情我认为大家要更有信心，现在国

内疫情管控已经取得胜利，各地逐步调整疫情防控措施，被压抑的消费需

求将逐步释放出来，部分景点再次出现人满为患的景象，一些热门航线机

票甚至一票难求，这说明消费需求正在复苏。我管理的前海开源优质龙头

基金，一季报前十大重仓股一半配置新能源一半配置消费，体现我的观点。 

消费方面可以重点关注白酒、不受集采影响的医药股以及食品饮料这

些品牌消费品，还有和旅游相关的免税店等等，这些都属于疫情之后反弹

幅度较大的行业，从业绩改善来看，下半年的业绩相对于上半年大幅回升，

而品牌消费品是最具备长期投资价值的。 

今天上午，安信证券首席经济学家高善文在中期策略会上表示，中国

正在接近世界银行的高收入门槛，长期基本维持 4.5%的经济增长水平，在

未来 2~3 年内跨过该门槛没有太大悬念。从微观指标来看，目前经济基本

面因素正在好转，银行放贷更积极，流动性环境进一步改善，政府稳增长

政策持续发力，利空因素不再恶化，基于此，市场出现较为明显反弹，高

善文认为，市场仍处在正常的有估值修复和基本面因素改善推动的反弹进

程，且仍将维持较长一段时间，目前 A 股估值水平在历史上并不算高。 

英雄所见略同，我和高博士的观点异曲同工，所以大家不要老盯着当

前经济面出现下滑的情况，大家要记住影响市场走势的是对未来的预期，
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也就是拐点，它往往是发生在市场极度悲观或者极度乐观的时候，行情总

是在绝望中产生，在犹豫中上涨，在疯狂中灭亡，4 月 27 号大盘跌破 2900

点，那是极度悲观的时候，是产生行情的时候，大家扛过当时黎明前的黑

暗，就迎来了现在胜利的曙光，现在处于犹豫中上涨的阶段，所以大家就

不要犹豫，抓住优质龙头股或者优质龙头基金，迎接下半年的行情。 

今天是 6 月 28 日，我其实是 1981 年农历 6 月初八出生，但是今天

应该算是我阳历生日，古人云三十而立，四十不惑，进入到不惑之年，我

也希望能够对于宏观经济、对于政策解读以及对于市场大趋势看得更准，

不畏浮云遮望眼，能够为大家更好地来解读市场，能够在市场极度悲观的

时候为大家加油打气，帮助大家克服恐惧心理，鼓励大家坚定持有优质公

司或者优质基金，在 4 月底市场最悲观的时候，我就给大家分享俞敏洪的

一句名言：“在绝望中看到希望，人生必将辉煌。”而当市场出现疯狂上

涨，出现泡沫的时候，我也会及时地为大家提醒风险，要保持理性，不要

炒泡沫，就像去年比特币爆炒到五六万美元的时候，我也建议大家不要跟

风去炒这些数字货币，一旦泡沫破裂，杀伤力是比较大的。如果对一些公

司短期盈利爆发表现过于亢奋，认为他成为未来盈利的常态的话，你就错

了，在 DCF 估值模型上一次性的利润暴涨或者是一次性的亏损计提都应该

作为异常点来剔除，而不能把它作为常态化的业务，当然俞敏洪老师能在

逆境中保持乐观的心态，并且努力地寻找转型的机会，我觉得也是非常值

得我们敬佩的。 
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