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热点直击

新股定价将回归合理

私募看好新兴产业成长股

□本报实习记者 贾晓然

新股发行本周正式开

启，本周三，投资者即可申购

新股。受访私募认为，新发行

的股票定价将逐渐由较高溢

价回归到合理水平。 随着新

股发行提速， 二级市场将受

到不同程度的冲击， 首当其

冲的便是大盘蓝筹股。 受访

私募认为， 配置新兴产业的

高成长股将重新成为市场的

主旋律。

新股定价将归于理性

首批申购的新股上市市

盈率将维持在较高水平。 据

统计，前几天获得I批文的拟

上市公司市盈率或在20倍

至30倍左右。 私募人士认

为，随着IPO闸门开启，预计

新上市公司数量将接近300

只， 而后期上市的新股市盈

率很可能回落到合理水平。

上海汇势通投资管理有

限公司投资总监谢华鹏表

示， 后期上市的公司估值一

定会逐渐回落，也就是说，会

经历一个从初期的热炒到后

期估值回落的过程。

2013 年 度 “私 募 冠

军” 、有着创新型“涨停敢死

队” 之称的创势翔投资认

为，IPO重启是影响2014年

行情的主要因素之一。 IPO

重启将对市场产生两方面影

响。 首先，IPO重启会直接影

响一些创业板高估值股票和

那些靠外延式收购来讲故事

的公司， 特别是对那些没有

业绩又缺乏成长性， 纯粹依

靠概念炒作的公司。其次，在

供给压力和资金面偏紧的情

况下，市场可能会关注“去

库存” 、“去产能” 较为成功

的周期性行业。

上海鑫狮投资管理有限

公司总裁迈克吴则表示，今

年新股发行的状况跟以前不

大一样， 估值应该会逐渐下

移。在新股的选股方面，迈克

吴认为应首先考虑新上市的

公司有无做大做强的潜力，

再考虑公司所处的行业是否

处于上升阶段。 虽然自己没

有打新股的打算， 但是他建

议投资者审慎行事，“毕竟

刚刚上市的公司包装得总是

比较好的。 ”

看好新兴产业成长股

随着新股发行提速，二

级市场将受到不同程度的冲

击， 首当其冲的便是大盘蓝

筹股。受访私募认为，配置新

兴产业的高成长股将重新成

为市场的主旋律。

创势翔投资表示，“在

IPO影响完全释放后， 投资

者会去挖掘新兴产业中的高

成长股。在此阶段，小股票机

会比大股票更大。 ” 创势翔

投资还表示，在2014年行业

投资策略中， 将重点配置

“国家安全、 生态环保以及

与民生相关大消费” 等板

块。结合改革的一步步落实，

创势翔投资将在2014年主

要布局“国防军工、安防、信

息安全、节能环保、新能源、

健康产业、文化产业、教育产

业” 等板块。 此外，国企改

革、新股重新发行、世界杯等

事件也将衍生出一些主题性

投资机会。

“随着注册制的推出，

以前那些老股票想翻身的

机会不多了，因为许多早期

上市的大盘股当初多是为

了脱困而上市， 国企居多，

在业绩增长上很难比过注

册制度下新上市的公司。 ”

迈克吴说。

迈克吴表示，新股发行

会给二级市场蓝筹股带来

较大压力，“特别是对主板

的蓝筹板块压力更大” 。 市

场本身缺钱的现状使投资

者卖出流动性相对较好的

大盘蓝筹股，以获取购买新

股的资金。

另外， 机构卖出股票与

否将根据标的公司的盈利状

况作出决定， 而很多大盘股

都是老企业， 当初为了解决

融资问题而上市， 盈利能力

并不乐观。 如果基本面和市

场条件差不多， 机构投资者

往往会选择抛售大盘股。 谢

华鹏认为， 电子元器件板块

在高科技行业的应用、LED

照明以及新兴互联网等具备

较大的投资潜力。

■

私募看市

掘金

“银发经济”概念股

□牛仔网高级分析师 张彦

哪些概念有望成为2014年市场

的主角？ 我们看好养老概念板块。

人的生命周期大致可分为三个

阶段，0-14岁为儿童期，15-59岁为

青壮年期，60岁以后为老年期，新中

国成立以来的第一波婴儿潮出现在

建国后，中国实行鼓励生育的政策，

人口增长率接近300%。 第二波婴儿

潮出现在1962年三年自然灾害后，

这波高峰从1965年持续至1973年，

是我国历史上出生人口最多、 对后

来经济影响最大的主力婴儿潮，人

口出生率在3%至4%之间，数年内全

国共出生近2.6亿人， 占当前全国总

人口数的约20%，这两波婴儿潮出生

的人已经或即将进入老年人群体。

据 《中国人口老龄化发展趋势

预测研究报告》分析，中国老龄化问

题将逐渐加剧，2001年至2020年中

国处于快速老龄化阶段。 在此阶段，

平均每年将增加596万老年人口，年

均增长速度达到3.28%，大大超过总

人口年均0.66%的增长速度；到2020

年，老年人口将达到2.48亿，老龄化

水平将达到17.17%。 根据现有数据，

2005年至2012年间， 平均每年增加

710万老年人口，其老龄化速度比预

测的更快。

2012年底，国家重新修订《中华

人民共和国老年人权益保障法》，

2013年9月国务院发布《关于加快发

展养老服务业的若干意见》，明确我

国养老模式， 尤其是重点界定了社

会服务的责任，且“十二五” 规划明

确了五年养老事业发展目标， 中国

养老事业所带动的养老产业是符合

国家战略、 需求旺盛等新一轮经济

的支柱产业之一， 未来两年或进入

养老事业的快速建设期。 据有关部

门预测，2015年我国老年人护理服

务和生活照料的潜在市场规模将超

过4500亿元， 养老服务就业岗位潜

在需求将超过500万个，而目前我国

养老产业的产值不到1000亿元，市

场空间较大。

老龄人口的增加将会拉动医疗

保健、医疗护理、托管托养、家政服

务、休闲娱乐、金融咨询等老龄人群

服务需求的增长。

医疗保健行业是老龄化的最直

接受益者。 在医疗保健和医疗护理

行业中，针对老年人的药品、保健品

以及医疗器械、 医疗服务等细分方

向将直接受益。 在治疗类药物领域，

我们建议重点关注心脑血管病用药

天士力、信立泰、中恒集团和康缘药

业，抗肿瘤药企恒瑞医药、益佰制药

和海正药业， 糖尿病用药华东医药

和通化东宝， 抗老年痴呆症药物恩

华药业；在保健品领域，重点关注汤

臣倍健和东阿阿胶； 在医疗器械领

域，重点关注乐普医疗、鱼跃医疗、

和佳股份、凯利泰以及蒙发利；在医

疗服务领域，重点关注爱尔眼科。 在

休闲娱乐方面，可关注中国国旅、华

天酒店等旅游酒店公司及涉及老人

手机业务的中兴通讯、TCL集团等。

在日常消费方面， 可关注美容服饰

的上海家化、索芙特、老凤祥、潮宏

基、瑞贝卡，成人纸尿裤领域的卫星

石化、 江南高纤等。 在生活保障方

面，寿险公司、国内资产管理等退休

金融服务都将加速增长， 建议重点

关注新华保险、中国人寿。 另外，养

老院、看护机构、养老地产及丧葬业

也值得关注。
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产品分析

聚光灯之外的三家牛私募

□好买基金研究中心 彭澎

回首2013年，最牛股票

型私募基金创势翔1号取得

翻倍收益， 曾经的 “敢死

队” 的教主、如今勤奋调研

的徐翔，旗下泽熙系列中有

两只产品位于2013年私募

业绩前十名。 这些耳熟能详

的私募大佬，为投资者创造

了大量财富。 不过，在聚光

灯之外，还有不少低调走牛

的股票型私募基金，在结构

化行情主导的2013年斩获

颇丰。 好买基金研究中心盘

点了三只未被市场大量追

捧，但业绩出众的传统股票

型基金。

久经沙场型

鼎萨1期

首先是鼎萨投资。 鼎萨

投资有限公司成立于2012

年4月， 算是私募行业中的

“晚辈” ，因此普通投资者不

太熟悉。 但鼎萨核心人物彭

旭历经资本市场20余年洗

刷， 曾在近几年频出公募冠

军基金的中邮基金担任投资

总监。 截至2013年12月25

日，根据好买数据统计，鼎萨

1期2013年以来取得53.20%

的绝对收益， 大幅跑赢同期

沪深300指数。

鼎萨1期成立至今始终

保持较高的仓位，这并非因

为基金经理彭旭看好市场，

而是基金经理认为市场上

有值得买的股票，这也刚好

契合了2013年结构化的市

场行情。 在平时的投资操作

中，基金经理如果发现现有

的股票因为达到目标价格

或是不及预期， 会及时卖

掉； 若未发现好的标的，仓

位会及时降下来。 鼎萨的投

资思路是， 首先看行业，其

次是看个股估值，最后是看

企业的成长性，选择处于景

气度向上的行业，并且估值

便宜且具有成长性的企业

是鼎萨的核心理念。 彭旭对

当前市场的态度偏谨慎，认

为成长股估值偏高，而蓝筹

股的吸引力不足，他判断中

国经济处在调整的中级阶

段，改革是不可能一蹴而就

的， 休整期会比较漫长，预

计2014年出现大牛市的可

能性不大，但还是会坚持精

选个股的投资理念。

低调钻研型

理成风景2号

低调走牛的私募还有

理成投资旗下的理成风景2

号， 截至2013年11月29日

公布的最新净值，理成风景

2 号 2013 年 以 来 取 得

58.56%的绝对收益。理成风

景2号的基金经理是杨玉

山， 鲜在媒体抛头露面，其

持股风格相对集中，对行业

有明显偏好。

在日常的调研过程中，

理成的研究员会长期跟踪消

费类行业及医药行业， 实时

跟踪行业和公司基本面的变

化。理成在建仓一只股票时，

遵循“逆向” 原则。本质是基

金经理不会首先考虑市场是

怎么样的， 而是优先考虑公

司处在什么阶段， 这种不择

时的投资策略， 往往导致理

成的投资步调和公司的股价

步调不太一致。 可能出现买

早了的情况， 然后需要等待

一段时间甚至很久， 市场才

会印证理成几个月甚至大半

年前说的事情。 上市企业的

事情还是那些事情， 但是经

过市场的消化，就不一样了，

这便构成了理成逆向投资获

取超额回报的源泉。

深居简出型

重阳5期

操作风格一向低调的重

阳投资，2013年以来业绩表

现抢眼，根据好买数据统计，

截至2013年12月16日重阳5

期 2013 年 以 来 取 得 了

46.30%的绝对收益； 同时，

其资管规模已名列私募基金

的前三名。

重阳的核心基金经理，

同时是董事长的裘国根，行

事低调，很少接受媒体采访。

重阳的核心投资理念是甄别

市场上那些价格与价值严重

错配的个股， 用萝卜的价格

购买到有人参价值的上市公

司。 重阳投资的持股周期较

长，年换手率极低，且长期保

持高仓位。 持股上主要集中

在家电、消费、交运等板块，

选择看好的行业中有竞争力

的优势企业是重阳一直坚持

的事。 重阳投资在2013年全

年一直保持“轻指数、重个

股” 投资策略。

投资基金与投资上市公

司股票背后的逻辑有部分重

叠的地方， 投资者应该防范

追高被套的风险，若对业绩

极佳的股票型私募基金未

及时止盈，投资者在购买之

后若遇见重仓个股出现较

大回撤，容易产生亏损。 同

时，那些被市场追捧的私募

基金，通常会遇见机构或大

户的大额申购，基金规模若

上升得过快，也不利于基金

经理投资组合的调整，特别

是重仓小市值股票的私募基

金。 所以投资者可以寻找一

些低调的、 管理规模上升平

缓的私募基金，相信在2014

年会为投资者创造持续的投

资回报。
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