
拼团调研 抱团持股

中小私募牛市掘金法则

本报记者 黄莹颖

“打了好几个电话，硬是没约到上市公司的人，连证券代表都说没空接待。 ”前不久，深圳一私募由于看好一家上市公司，但是尚有诸多疑问，希望前往公司调研了解情况。 不过尽管他费尽口舌，但是对方仍以“不方便”、“忙”作为推托。

遭到拒绝的私募不止一家。 近期，市场的急速升温，使得机构前往上市公司调研的频率也明显加快。 仅11月份即有上千家上市公司接受了机构调研，环比增加幅度超过一倍。 在这种情况下，上市公司接待压力陡增，也是苦不堪言，一些没有名气、规模较小私募的调研请求自是被上市公司婉拒。

业内人士表示，在机构蜂拥上市公司调研的同时，也凸显了中小私募机构生存的诸多尴尬处境：实力小受到上市公司轻视，持仓股容易受到大机构的打压，研究实力弱挖掘股票能力明显不足等。

不过，一些私募仍有应对尴尬处境的生存法则，如拼团到上市公司调研，抱团持股等等。 而正是这些顽强的策略，使得不少草根私募们，仍然取得了耀眼的业绩。

私募大佬欲做“带头大哥”

（摘要：代雪峰表示，一方面，联合调研是集合各个机构一起对上市公司进行调研，预约调研时间相对更方便，而上市公司也会更重视，见到公司更高层领导的可能性更大，获取的信息更全面 ；另一方面，各个机构的研究员从多个角度对上市公司进行调研，比单枪匹马的调研效果会更深入，更能准确把握上市公司的具体情况，更有利于挖掘高成长价值股。 ）

12月14日中午 ，代雪峰和他的旗隆投资团队成员终于舒了一口气，医药投资论坛《沙场秋点兵·会猎医药股》终于在14日上午顺利举办。 过去一个多月，这家私募机构除了投资之外 ，一直在忙着做两件事：一是组织圈内投资机构调研医药上市公司；二是举办医药投资论坛。 而这两件事，怎么看，都似乎有点逾越本分。

如果再仔细看下代雪峰和他的团队成员的履历 ，“逾越”一词更加令人印象深刻。 “其实我是一个医生，我是第一批中国口腔种植专科医师。 ”论坛开始之时，代雪峰用了这样一句开场白 。 不仅于此，另一投研团队成员黄超，登台演讲之时，更是直接披上一件白大褂。

19年前，代雪峰毕业于华西医科大学口腔医学专业。 不过，在某三甲医院工作数年后 ，他却毅然转身资产管理行业，此后先后在国内证券公司 、国际证券公司和国际基金公司工作。 去年开始从期货市场转战股市。 据了解，旗隆组织的医药上市公司调研已见初步成效。

对于上述所做两件事情的意图，代雪峰这样总结 ，“上市公司代表产业资本 ，我们代表金融资本，我们该怎么投？ 应该获得什么样的报酬？ 泽熙（徐翔）走出了一条路，王亚伟也走出了一条路，旗隆的路在哪里呢？ ”徐翔的泽熙投资不但连续4年赚钱，截至11月底，其管理的泽熙3期今年以来业绩更是高达184%。 此外，其他产品如泽熙1号、泽熙4期也接近翻倍。 而王亚伟则依赖在公募基金多年优异的表现 ，攒足了人气，此前市场亦曾多次炒作“王亚伟概念股。 ”

代雪峰表示，一方面，联合调研是集合各个机构一起对上市公司进行调研，预约调研时间相对更方便，而上市公司也会更重视，见到公司更高层领导的可能性更大，获取的信息更全面；另一方面，各个机构的研究员从多个角度对上市公司进行调研，比单枪匹马的调研效果会更深入，更能准确把握上市公司的具体情况，更有利于挖掘高成长价值股。

私募“拼团”应对差别对待

（摘要：对于接待机构调研一事，有上市公司董秘大吐苦水 ，“现在很多个人投资者，随随便便一个，买了几千股，也说自己是私募，很不好分辨。 所以现在如果不是大机构，我们都不会轻易接受零散投资者调研的请求。 ”而从目前私募机构的知名度来看，除了寥寥数家能让普通上市公司工作人员知晓外，大部分私募机构难以受到上市公司重视。 ）

实际上，无论是举办医药投资论坛 ，还是组织调研上市公司，这既是私募大佬们愿意为之营造的一种“圈文化”，同时也是中小私募机构应对尴尬处境的一个极佳选择。

近期，深圳一位管理资产数亿的私募十分懊恼。 此前，该私募由于看好一家上市公司，但是尚有诸多疑问，希望前往公司调研了解情况。 不过尽管他费尽口舌，但是对方仍以“不方便”、“忙”作为推托。 “不过这也可以理解，我的公司又没啥名气，资产规模又小，对方看不上很正常。 ”这位私募说。

对此，上市公司方面也是颇有苦衷 。 “现在市场好起来了，平均每周都会接到四五个请求调研的电话。 我们证券部也就两三个人，如果都要接待，还能做别的事情吗？ ”广东一中等市值规模的上市公司董秘坦言。

对于接待机构调研一事 ，上述董秘大吐苦水，“现在很多个人投资者，随随便便一个，买了几千股，也说自己是私募，很不好分辨 。 所以现在如果不是大机构，我们都不会轻易接受零散投资者调研的请求。 ”而从目前私募机构的知名度来看，除了寥寥数家能让普通上市公司工作人员知晓外 ，大部分私募机构难以受到上市公司重视。 而对于卖方研究机构而言，由于中小私募体量小，券商从中所得分仓收入远不如公募等机构，其服务标准自然也会差一个档次 ，依赖卖方研究机构组织调研也难以如愿。

在现实的催逼下，“拼团”调研已然成了中小私募们及其他投资机构的自然选择。 格上理财研究中心研究员王璐指出，组团调研是机构投资者调研的一个普遍的现象，不仅是私募，还有公募 、券商等金融机构的研究员等，都会参与组团调研。 组团调研一方面可以引起上市公司的重视，使得一些没有强硬资源的调研者可以在组团调研的活动中见到上市公司的高层 ，获得关于上市公司更多的信息；另一方面，机构投资者在组团调研的过程中，可以将获得的信息进行充分的分享与交流 ，有助于在调研活动中更深入地了解到上市公司的相关情况。

实际上，“拼团”调研只是私募机构“小强式生存法则”的一个路径，抱团集中持股也是较为典型的策略。

据格上理财统计 ，三季度重仓股被私募机构共同持有的个股共15只 ，每只个股均被两家私募机构共同持有。 除房地产和共用事业各有两只股票外 ，每只被重复持有的股票分布的行业也各有不同。 有意思的是，一些重仓股直接遭遇了大佬级私募的持股撞车，比如医药行业的“新和成”在三季度被重阳投资和淡水泉投资同时看好建仓，而计算机行业的方正科技则受到淡水泉投资与泽熙投资的共同青睐 。 今年的黑马穗富投资的重仓股浪莎股份与国通管业，也分别在三季度被泽熙投资与民森投资看好持有。

王璐指出 ，正常情况下，私募机构抱团持股是由于英雄所见略同。 私募机构对某个行业、某个细分板块的个股共同看好就会发生抱团持股的情况。

牛市调研高潮来临

（摘要：“最近也开始参加一些大公司的调研活动，可能这里边也会有一些机会。 原来认为大盘股很难会有行情，但是从过去数周的情况来看，市场的偏好性可能有了较大变化。 ”深圳一资产规模在30亿元左右的私募投资总监表示，对于资产管理已有一定规模的机构而言，蓝筹行情的启动显然是好事，毕竟小票流动性差 ，配置不了太多。 ）

WIND数据显示，12月前十日，已有近210家上市公司接受了了机构调研，其中水晶光电 、獐子岛 、南方汇通 、焦点科技、海鸥卫浴、唐人神、汇川技术、华昌达、海印股份 、联化科技 、科大讯飞更是调研的大热门，参与调研的机构均超过10家以上。

而刚刚过去的11月，更是有多达1030家上市公司接受了机构调研，环比10月份的472次 ，增加幅度超过100%。 显然，市场的急速升温，使得机构前往上市公司调研的频率也明显加快。

具体从行业来看，计算机 、通信和其他电子设备制造业上市公司被调研150次 ，医药制造业上市公司被调研74次 ，软件和信息技术服务业被调研 68次，汽车制造业被调研65次 。 而从具体类型看，创业板 、中小板上市公司虽然表现不佳 ，但是机构仍然热衷于前往调研。 WIND数据显示，11月份机构调研的上市公司中，仍有超过 8成集中于创业板和中小板。

不过，由于过往两周的蓝筹行情，相对以往，机构前往主板上市公司调研的热情开始升温。 “最近也开始参加一些大公司的调研活动 ，可能这里边也会有一些机会。 原来认为大盘股很难会有行情，但是从过去数周的情况来看，市场的偏好性可能有了较大变化。 ”深圳一资产规模在 30亿元左右的私募投资总监表示。 该私募人士表示，对于资产管理已有一定规模的机构而言，蓝筹行情的启动显然是好事 ，毕竟小票流动性差，配置不了太多。

而对于过去一周市场的调整，有私募则认为，市场风险偏好已经发生趋势性逆转 ，目前市场可能出现阶段性回调，但并不会改变其向上的趋势。 从中期来看，A股已进入一个“机会远大于风险 ”的区域 。
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“最近也开始参加一些大公司的调研活动，可能这里边也会有一些机会。 原来认为大盘股很难会有行情，但是从
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亿元左右的私募投资总监表示，对于

资产管理已有一定规模的机构而言，蓝筹行情的启动显然是好事，毕竟小票流动性差，配置不了太多。

WIND数据显示，12月前

十日， 已有近210家上市公司

接受了机构调研，其中水晶光

电、獐子岛、南方汇通、焦点科

技、海鸥卫浴、唐人神、汇川技

术、华昌达、海印股份、联化科

技、科大讯飞更是调研的大热

门，参与调研的机构均超过10

家以上。

而刚刚过去的11月，更是

有多达1030家上市公司接受

了机构调研， 环比10月份的

472次， 增加幅度超过100%。

显然，市场的急速升温，使得

机构前往上市公司调研的频

率也明显加快。

具体从行业来看， 计算

机、 通信和其他电子设备制

造业上市公司被调研150次，

医药制造业上市公司被调研

74次， 软件和信息技术服务

业被调研68次， 汽车制造业

被调研65次。 而从具体类型

看，创业板、中小板上市公司

虽然表现不佳， 但是机构仍

然热衷于前往调研。WIND数

据显示，11月份机构调研的

上市公司中，仍有超过8成集

中于创业板和中小板。

不过，由于过往两周的蓝

筹行情，相对以往，机构前往

主板上市公司调研的热情开

始升温。 “最近也开始参加一

些大公司的调研活动，可能这

里边也会有一些机会。 原来认

为大盘股很难会有行情，但是

从过去数周的情况来看，市场

的偏好性可能有了较大变

化。 ” 深圳一资产规模在30亿

元左右的私募投资总监表示。

该私募人士表示，对于资产管

理已有一定规模的机构而言，

蓝筹行情的启动显然是好事，

毕竟小票流动性差，配置不了

太多。

而对于过去一周市场的

调整，有私募则认为，市场风

险偏好已经发生趋势性逆

转， 目前市场可能出现阶段

性回调， 但并不会改变其向

上的趋势。 从中期来看，A股

已进入一个 “机会远大于风

险” 的区域。

拼团调研 抱团持股

中小私募牛市掘金法则

□本报记者 黄莹颖

“打了好几个电话，硬是没约到上市公

司的人，连证券代表都说没空接待。 ” 前不

久， 深圳一私募由于看好一家上市公司，但

是尚有诸多疑问，希望前往公司调研了解情

况。 不过尽管他费尽口舌， 但是对方仍以

“不方便” 、“忙” 作为推托。

遭到拒绝的私募不止一家。 近期，市场

的急速升温，使得机构前往上市公司调研的

频率也明显加快。仅11月份即有上千家上市

公司接受了机构调研，环比增加幅度超过一

倍。在这种情况下，上市公司接待压力陡增，

也是苦不堪言，一些没有名气、规模较小私

募的调研请求自是被上市公司婉拒。

业内人士表示，在机构蜂拥上市公司调

研的同时，也凸显了中小私募机构生存的诸

多尴尬处境： 实力小受到上市公司轻视，持

仓股容易受到大机构的打压，研究实力弱挖

掘股票能力明显不足等。

不过，一些私募仍有应对尴尬处境的生

存法则，如拼团到上市公司调研，抱团持股

等等。 而正是这些顽强的策略，使得不少草

根私募们，仍然取得了耀眼的业绩。

私募大佬欲做“带头大哥”

代雪峰表示，一方面，联合调研是集合各个机构一起

对上市公司进行调研，预约调研时间相对更方便，而上市

公司也会更重视，见到公司更高层领导的可能性更大，获

取的信息更全面；另一方面，各个机构的研究员从多个角

度对上市公司进行调研， 比单枪匹马的调研效果会更深

入，更能准确把握上市公司的具体情况，更有利于挖掘高

成长价值股。

12月14日中午， 代雪峰和

他的旗隆投资团队成员终于舒

了一口气，医药投资论坛《沙场

秋点兵·会猎医药股》终于在14

日上午顺利举办。 过去一个多

月， 这家私募机构除了投资之

外，一直在忙着做两件事：一是

组织圈内投资机构调研医药上

市公司； 二是举办医药投资论

坛。 而这两件事，怎么看，都似

乎有点逾越本分。

如果再仔细看下代雪峰和

他的团队成员的履历，“逾越”

一词更加令人印象深刻。“其实

我是一个医生， 我是第一批中

国口腔种植专科医师。” 论坛开

始之时， 代雪峰用了这样一句

开场白。 不仅于此，另一投研团

队成员黄超，登台演讲之时，更

是直接披上一件白大褂。

19年前，代雪峰毕业于华

西医科大学口腔医学专业。 不

过， 在某三甲医院工作数年

后，他却毅然转身资产管理行

业， 此后先后在国内证券公

司、国际证券公司和国际基金

公司工作。 去年开始从期货市

场转战股市。 据了解，旗隆组

织的医药上市公司调研已见

初步成效。

对于上述所做两件事情的

意图， 代雪峰这样总结，“上市

公司代表产业资本， 我们代表

金融资本，我们该怎么投？ 应该

获得什么样的报酬？ 泽熙 （徐

翔）走出了一条路，王亚伟也走

出了一条路， 旗隆的路在哪里

呢？” 徐翔的泽熙投资不但连续

4年赚钱，截至11月底，其管理

的泽熙3期今年以来业绩更是

高达184%。 此外，其他产品如

泽熙1号、泽熙4期也接近翻倍。

而王亚伟则依赖在公募基金多

年优异的表现，攒足了人气，此

前市场亦曾多次炒作 “王亚伟

概念股” 。

代雪峰表示，一方面，联合

调研是集合各个机构一起对上

市公司进行调研， 预约调研时

间相对更方便， 而上市公司也

会更重视， 见到公司更高层领

导的可能性更大， 获取的信息

更全面；另一方面，各个机构的

研究员从多个角度对上市公司

进行调研， 比单枪匹马的调研

效果会更深入， 更能准确把握

上市公司的具体情况， 更有利

于挖掘高成长价值股。

私募“拼团” 应对差别对待

对于接待机构调研一事，有上市公司董秘大吐苦水，“现在很多个人投资者，随随便便一个，买了几千股，也说自

己是私募，很不好分辨。所以现在如果不是大机构，我们都不会轻易接受零散投资者调研的请求。”而从目前私募机构

的知名度来看，除了寥寥数家能让普通上市公司工作人员知晓外，大部分私募机构难以受到上市公司重视。

实际上， 无论是举办医

药投资论坛， 还是组织调研

上市公司， 这既是私募大佬

们愿意为之营造的一种 “圈

文化” ，同时也是中小私募机

构应对尴尬处境的一个极佳

选择。

近期，深圳一位管理资产

数亿的私募十分懊恼。 此前，

该私募由于看好一家上市公

司，但是尚有诸多疑问，希望

前往公司调研了解情况。 不过

尽管他费尽口舌，但是对方仍

以 “不方便” 、“忙” 作为推

托。“不过这也可以理解，我的

公司又没啥名气，资产规模又

小，对方看不上很正常。” 这位

私募说。

对此，上市公司方面也是

颇有苦衷。 “现在市场好起来

了，平均每周都会接到四五个

请求调研的电话。 我们证券部

也就两三个人， 如果都要接

待，还能做别的事情吗？” 广东

一中等市值规模的上市公司

董秘坦言。

对于接待机构调研一事，

上述董秘大吐苦水，“现在很

多个人投资者， 随随便便一

个，买了几千股，也说自己是

私募，很不好分辨。 所以现在

如果不是大机构，我们都不会

轻易接受零散投资者调研的

请求。 ” 而从目前私募机构的

知名度来看，除了寥寥数家能

让普通上市公司工作人员知

晓外，大部分私募机构难以受

到上市公司重视。 而对于卖方

研究机构而言，由于中小私募

体量小，券商从中所得分仓收

入远不如公募等机构，其服务

标准自然也会差一个档次，依

赖卖方研究机构组织调研也

难以如愿。

在现实的催逼下 ，“拼

团” 调研已然成了中小私募

们及其他投资机构的自然选

择。 格上理财研究中心研究

员王璐指出， 组团调研是机

构投资者调研的一个普遍的

现象， 不仅是私募， 还有公

募、 券商等金融机构的研究

员等，都会参与组团调研。 组

团调研一方面可以引起上市

公司的重视， 使得一些没有

强硬资源的调研者可以在组

团调研的活动中见到上市公

司的高层， 获得关于上市公

司更多的信息；另一方面，机

构投资者在组团调研的过程

中， 可以将获得的信息进行

充分的分享与交流， 有助于

在调研活动中更深入地了解

到上市公司的相关情况。

实际上，“拼团” 调研只

是私募机构 “小强式生存法

则” 的一个路径，抱团集中持

股也是较为典型的策略。

据格上理财统计，三季度

重仓股被私募机构共同持有

的个股共15只，每只个股均被

两家私募机构共同持有。 除房

地产和公用事业各有两只股

票外，每只被重复持有的股票

分布的行业也各有不同。 有意

思的是，一些重仓股直接遭遇

了大佬级私募的持股撞车，比

如医药行业的“新和成” 在三

季度被重阳投资和淡水泉投

资同时看好建仓，而计算机行

业的方正科技则受到淡水泉

投资与泽熙投资的共同青睐。

今年的黑马穗富投资的重仓

股浪莎股份与国通管业，也分

别在三季度被泽熙投资与民

森投资看好持有。

王璐指出， 正常情况下，

私募机构抱团持股是由于英

雄所见略同。 私募机构对某个

行业、某个细分板块的个股共

同看好就会发生抱团持股的

情况。
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