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    近日，中国证监会主
席易会满说的一个“有趣
的现象”引发大家关注。

3? 20日， 易会满
主席在中国发展高层论
坛圆桌会上的主旨演讲
中表示：“当前，市场上出
现了一些有趣的现象。 比
如，部分学者、分析师关
注外部因素远远超过国
内因素，对美债收益率的
关注超过 LPR、Shibor

和中国国债收益率，对境
外通胀预期的关注超过
国内 CPI。对这种现象我
不作评价，但对照新发展
格局， 建议大家做些思
考。 ”

易会满主席这番言
论， 引发市场广泛讨论，

有分析人士指出，这是监
管层对国内分析人士的分析框架
和逻辑做出了善意提醒，确实值得
深入思考。 一些专家指出，目前存
在过度解读海外市场的现象。一些
分析人士站在 A股国际化的角度，

用国际视野去看待美股与 A 股的
波动， 并试图找到其中的内在联
系。但两个市场的波动既有自身特
点，也有较大差异性。例如，中国与
美国的货币政策就大不相同。

研究中国资本市场，应更多考
虑中国市场的变量因素，将这个权
重放得更高一些，也要放得更重一
些，不能本末倒置。就目前来看，很
多专家学者和研究员，思考问题的
逻辑更多站在美国市场方面，将中
国市场的变量因素忽略了，这是分
析问题的逻辑判断出了问题。

如何从中国经济基本面出发
研究中国股市，的确是个课题。 在
经济全球化背景下，研究海外市场
固然没错，但要有主次之分，要分
清关键点和非关键点的区别。不能
过度研究海外市场基本面、而忽略
中国市场的实际问题，研究 A股市
场，还是应该立足于中国经济发展
情况。

有趣的是， 一些海外投资者、

学者则对中国经济基本面比较关
注。 比如，全球最大对冲基金桥水
创始人瑞达利欧（Ray Dalio）一
直关注中国经济。 3? 22日晚，他
与国内媒体对话时就比较了中国
与美国、 英国不同的发展阶段，他
认为一个国家在世界贸易中占据
非常大比例，往往也是全球金融中
心，如过去的荷兰、英国，现在的美
国。 如今，中国是世界上最大的贸
易国家， 人民币正在走向国际化，

中国的资本市场越来越开放，给全
球投资者带来了非常有吸引力的
投资机会。 美国已经有很多债务，

必须要把这些债务变成资产出售，

而全世界对美国的资产都处于超
配状态，尤其是美国债券。 但中国
新增的债务相比美国要少很多，而
且全球持有中国的资产处于低配
状态。所以，他认为，中国的股市还
有信贷市场，相比西方世界，未来
十年都会更好。

瑞达利欧研究中国经济角度
更宏观，值得参考。

    3月份大涨的相近板块股票，不止南

网能源。截至 3月 24日，8只股票涨幅超
过 100%，基本上都是“碳中和”概念股，如

涨幅最大的顺控发展，3月涨幅已经高达
214%，该股有垃圾焚烧发电等“碳中和”

概念，3月 8日上市以来天天涨停。
华银电力、长源电力、菲达环保、中材

节能、开尔新材、顺博合金、南网能源等 3

月份涨幅翻倍的股票，基本上都是“碳中
和”概念股。值得一提的是，3月份涨幅超

过 40%的股票中，电力股很多，如华银电
力、长源电力、深圳能源、新天绿能、闽东

电力、节能风电、台海核电等等。还有不少
环保股，如菲达环保、雪迪龙、华骐环保、

博天环境、雪浪环境等等。

3月份A股各指数大幅下跌。截至 3月
25日，上证指数 3月份下跌 4.15%，深证成

指下跌 7.49%，中小板指数下跌 10%，创业
板指数下跌 8.86%。3月份已经没有几个交

易日，3月份月 K线收阴已经是大概率事

情。深市各指数月K线将是 2连阴，大部分
已经跌至去年 9月的位置。虽然 3月 25日

这些大涨的电力、环保股票出现回调，但 3

月份依然大涨，与下跌的大盘形成巨大反差。

电力、环保大涨，除了“碳中和”概念
受到市场追捧外，还有一个重要因素———

这些板块之前跌幅巨大，股票具有很大投

资价值。这一点看看公用事业指数就明白
了。上证公用指数是分类指数中这几年表
现最差的，今年 2月 4日跌至 3928点，跌

至 2014年 9月份的位置，创下 6年新低，
与大盘指数持续上涨形成鲜明反差。这个

指数主要包括电力、环保、航空、海运、高
速公路、港口等等，这些股票这几年一路

下跌，估值偏低。借助“碳中和”概念大幅
上涨也就顺理成章了，该指数 2月、3月持

续上涨，月 K线 2连阳。所以，一个题材能
否爆发，首先还是股票本身要有投资价

值，而低价也是很大的优势。
3月份指数下跌，则是因为大市值权

重股大幅上涨后估值太高。再好的东西，价
格过高也是难以持续的，贵州茅台、宁德时

代等大牛股的下跌是无法避免的。3月份
这些股票的下跌和“碳中和”概念股的大

涨，说明 A股市场始终存在机会。事实上，
3月份虽然指数大跌，但截至本周四，上涨

股票和下跌股票数量差不多对半开，上涨

股票数量还略多些。因此，投资不能盲目追
高，在低估值中掘金的机会很多。

    3月份股市交易即将结束，

这个月 A股各指数大幅下跌，但
有一个板块逆势大涨， 包括电
力、环保等等。这个板块就是“碳
中和”，华银电力、长源电力、南
网能源等股价近一个月涨幅翻
倍。 “碳中和” 板块成为市场热
点， 既有中国绿色发展的大背
景，又有这个板块之前大幅下跌
股价较低的原因。 这也说明，A

股市场的结构性行情一直
有机会。
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    近期，“碳达峰、碳中和”成为社会关注的

一大热点。
去年 9月，中国在联合国大会上宣布将力

争实现 2030年前碳达峰、2060年前碳中和的
目标；同年 12月，在巴黎协定签署五周年之

际，中国再次宣布“到 2030年，中国单位国内
生产总值二氧化碳排放将比 2005 年下降

65%以上”。

今年 2月 19日，中央全面深化改革委员
会第十八次会议在政策层面再提碳中和，强调

贯彻“新发展理念”，统筹制定 2030年碳排放
达峰行动方案。两会期间，政府工作报告中指

出将制定 2030年前碳排放达峰行动方案，优
化产业结构和能源结构，大力发展新能源。碳

中和进程将加快，“十四五”期间将成为碳中和
目标实现的关键时期。

3月 1日，作为国内最大能源公司之一的
国家电网公布了其“碳达峰、碳中和”行动方案。

预计 2025年、2030年，非化石能源占一次能源
消费比重将达到 20%、25%左右；同期，电能占

终端能源消费比重将达到 30%、35%以上。
3月 23日，我国与欧盟、加拿大共同举办

第五届气候行动部长级会议。生态环境部部长
黄润秋强调：“十四五”是中国实现碳达峰、碳

中和的关键时期。中方将采取更加有力的政策
和措施，制定并实施碳排放达峰行动方案，落

实强有力的控制二氧化碳排放目标，加大对甲

烷等其他温室气体的控制力度，加快推进全国
碳市场建设运行，主动适应气候变化，大力推

动低碳技术创新应用，持续推进经济社会发展
全面绿色转型。

“碳中和”，是指企业、团体或个人在一定
时间内直接或间接产生的二氧化碳或温室气

体排放总量，通过节能减排等形式，以抵消自

身产生的二氧化碳或温室气体排放量，达到相
对“零排放”。

分析人士普遍认为，一方面，应对气候变
化，实现“碳中和”是我国绿色发展的必由之

路；另一方面，能源替代不仅关系到国家安全，
也是后疫情时代经济增长的重要引擎。作为

40年的长期规划，“碳中和”未来可能将从能
源、产业、消费和区域结构等多个方面对我国

经济社会产生深远的影响。
中信证券最新研究认为，实现“碳中和”的

关键，在于使占 85%碳排放的化石能源实现
向清洁能源的转变。在此背景下，预测 2060年

前我国将有以下变革：第一，借助光伏、风电装
机增长，电力系统将实现完全脱碳；第二，氢能

源将实现全面商业化，特别是在航空等领域；
第三，钢铁、建材、交通等能源消费部门将进行

大规模的电动化和氢能化改造；第四，碳捕捉
是实现雄伟目标的关键拼图。

    在利好政策驱动下，机构对“碳中和”主

线投资热情持续高涨。高瓴创始人兼 CEO张
磊日前表示，中国实现碳中和可能需要数百

万亿级的投资和持续数十年的努力，电力、
交通、工业、新材料、建筑、农业、负碳排放以

及信息通信与数字化等领域孕育着重要投
资机遇。

平安证券分析认为，要实现碳达峰、碳中

和目标，意味着围绕此目标未来将出台一系列
支持政策和产业规划，将拉开未来数十年绿色

经济领域的投资大幕。尤其是随着全国碳排放
权交易市场正式启动，将带来一系列投资机

会。能源结构进一步向清洁能源转型，清洁能
源、生物质能源、新能源汽车快速发展。

3 月以来，电力、环保、特高压等板块齐
涨，其中，电力板块表现最为突出。中信建投证

券认为，碳中和政策背景下，电力能源将迎来
深度脱碳，风光发电将成为主要能源。光伏、风

电和储能产业将极大受益；非电力部门更加清

洁化+电力化。新能源车和装配式建筑等行业

也存在着持续发展机会；同时，碳排放端深度
绿化，以生物降解塑料为代表的环保产业会得

到显著发展。
大涨的股票中，的确有一些节能的公司。

如南网能源从 3月 18日起连续 4个涨停板，3
月 24日最高价 15.13元，与 1.4元的发行价相

比，上涨了 10倍，成为今年第一只 10倍股。截

至 3月 25日，3月份涨幅翻倍。南网能源主要
从事节能服务，为客户能源使用提供诊断、设

计、改造、综合能源项目投资及运营维护等一
站式综合节能服务。公司通过整合节能环保技

术，利用高效节能环保设备，转变客户用能来
源、用能方式。在满足客户对各类能源（电、热、

冷、蒸汽、压缩气体等）需求的同时，降低客户
用能投资风险，提升客户能源使用效率，减少

能源费用和碳排放。
当然，暴涨之后南网能源估值偏高，但是，

这类节能企业的确给今年股市带来新的机会。
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?碳中和”站上风口行情爆发


