
熊去牛来 A股“潮人”那些事儿

本报记者 黄莹颖

2014年A股走势跌宕起伏，从年初的小盘股大幅调整，到近期蓝筹横空而出，牛市迹象日趋明显。 盘点2014年，一大批牛人、牛机构层出不穷。 比如 ,隐藏在马甲背后的超级牛散们，将“PE+上市公司”模式玩到极致的投资机构等等。

不出意外 ,今年阳光私募业绩前三名中将出现泽熙和创世翔这两张面孔。 不过，在傲人业绩的背后，这两家机构2014年糟心的事情也不少。

超级牛散：年年岁岁人不同

牛散是A股中神秘的一群，称之为“散” ,实际上是隐藏在一个个“马甲”背后的资金，它往往胜过一家中小规模的资产管理公司，比如此前活跃的“黄木顺” 、“刘芳”等，这些马甲背后代表的资金量可高达数十亿元。 超级牛散柯希平，今年3月以每股20.33元价格认购厦门钨业500万股。 此前柯希平因参与紫金矿业、京东方等定增而声名大振，2013年福布斯中国排行榜上，柯希平夫妇二人以68.3亿元身家排名第135位。

2014年，牛散增加了不少新面孔。 本月初尔康制药披露的非公开发预案即将80后牛散“彭杏妮”激出水面。 尔康制药拟以34.46元 /股的价格向彭杏妮等4名特定投资者定向发行共计5803.83万股，募集资金20亿元。 “彭杏妮”出资8亿元认购四成增发股份，发行后将持有尔康制药4.53%股份。 彭杏妮生于1981年，年仅33岁。 2006年至2009年任职于上海慕士塔格投资顾问有限公司投资管理部。 2009年至今，一直从事自主创业。 此前，“彭杏妮”还持有三元股份、湖南鑫广安农牧、长沙东鑫环保、湖南信达电梯、长沙正忠科技等多家上市公司及待上市公司股份。 “彭杏妮”还以资产委托人的方式介入,与“成功系”联手介入大西洋的定增。

老牛散今年也并未自甘寂寞。 “黄木顺”8月即在*ST锌业（锌业股份）上完美潜伏。 8月6日，暂停上市一年多的*ST锌业“摘星脱帽”变身锌业股份，以停牌前价格及复牌价计算，潜伏一年多的“黄木顺”在该股获得浮盈近200%左右。 一季报显示，“黄木秀”和“黄俊虎”共持有近2102万股锌业股份。 尽管未经证实，但市场普遍认为包括黄木顺、黄木秀、黄俊龙、黄俊虎、黄长锦、郭淑玲等马甲均可视为“黄木顺系” 。

“刘芳”也出现在宜华地产一季报前十大流通股东中。 7月4日，停牌3个月的宜华地产复牌并公布重组预案，拟7.2亿收购众安康进军医疗服务业。 复牌至今宜华地产涨幅达140%，其持有的300多万股，估计盈利近3000万元。

除上述知名马甲外,还有诸多牛散隐藏在未被注意的“马甲”中，至于“马甲”与“马甲”之间的关系，以及背后的资金究竟是谁，又不是可以一件容易说清楚的事情。 实际上所谓的牛散，资金实力可能远超一般机构。

最牛私募：业绩骄人 糟心事不少

不出意外，今年阳光私募业绩前三名应落入泽熙和创世翔的囊中。

据格上理财统计，截至2014年11月30日，阳光私募行业平均收益21.63%，超越沪深300指数。 泽熙3期与泽熙3期（山东）以超过184%的收益率坐稳冠、亚军位置，创势翔1号也自8月以来稳居第三，创世翔也是2013年私募业绩冠军。

在获得傲人业绩的背后，最牛私募的背后却有诸多糟心的事。 创世翔今年遭遇“内讧门” 。 2013年，创世翔黄平掌管的产品以净值年增长125.55%的傲人业绩成为股票私募年度业绩冠军，今年一季度，创世翔的产品表现仍算有生有色。 正当市场认为冠军魔咒有望被打破时，狗血剧情突然上演，4月22日，黄平召开新闻发布会，将公司数个合作人之间的矛盾公之于众，深圳创势翔股东黄平与章亚东、张铲棣两方相互指责，内容涉及产品管理权和对方谋图非法利益。 由于双方都仅提供了相对有限的材料，至今这场由内讧引发的“恩怨剧”仍有诸多难以辨清之处。 但矛盾公诸于众，并指责和抹黑对方，两败俱伤的格局已然形成。

泽熙今年同样有诸多不利流言。 据记者不完全统计，今年有关泽熙被立案调查的传言至少有四五次，每次流传的由头均与某上市公司或某公募基金经理出事有关。 比如近期曝出的原汇丰晋信副总经理林彤彤的“老鼠仓”案，又再度传言称泽熙牵涉其中，已被证监会立案调查。

最牛PE：新模式批量制造牛股

今年最抓市场眼球的PE，既不是洋机构也不是有国家队背景的机构，而是将“PE+上市公司”模式玩到极致的投资机构。 这些投资机构已形成产业整合并购、创业投资、PIPE(上市公司定向增发)三大业务鼎立的架构。 有的私募股权机构则主要为企业提供股权资金，以及资本运作和市值管理的系统解决方案。

所谓“PE+上市公司” ，即PE/VC机构通过与行业内上市公司成立合伙企业或并购基金，寻找产业链上下游企业，控股之后进行培养整合，达到一定盈利能力时，将项目卖给上市公司，套现退出。 在资金的追逐下，这些机构甚至形成了颇有规模的股票投资组合。 在一整套流程管理下，PE在这一过程中演变成了“牛股”批量生产的推手。 从二级市场表现看，牵手PE/VC机构也几乎成为2014年牛股的新标签。

从已披露情况看，PE与上市公司的合作模式通常可划分为四大类：联合设立基金，持股并签署协议，仅增持股份、仅签署协议。 PE介入上市公司的层度由深到浅。 而对股价的刺激层度也是依次减弱。 这种模式拉长时间来观察更有价值。

不过，从近期监管部门的动向看，对于PE类咨询与上市公司合作的模式，将会重点予以监管，防止有人借市值管理的名头来操纵股价。 业内人士指出，监管加强之后，上述PE/VC机构或PE类咨询机构业务扩展的势头显然会大幅收缩。 不过，只要不涉及内幕交易和操纵股价两条红线，市值管理模式仍有利于上市公司做大做强。
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赢家故事

工银瑞信“双星” ：

移动互联网故事刚刚开始

□本报记者 杨光 刘夏村

88.47%， 这是截至12月19日工银瑞信

信息产业股票基金2014年以来的业绩。 如

不出意外，凭借这一出众的收益率，这只双

基金经理搭配的行业基金位居今年股票型

基金前三名已无虞。

刘天任、王烁杰两位基金经理，正是这

一业绩的共同创造者。 他们认为，公司优秀

的投研能力、 信息产业的发展及自身在选

股方面的努力是取得这一成绩的重要原

因。 未来，信息产业仍将在风口之上，移动

互联网的行业应用化将存在巨大投资机

会， 目前的互联网金融和互联网医疗只是

这个“故事” 的开始。

对于具体个股的挖掘， 他们主要从三

个维度进行选择。第一个维度它在“风口”

上，这和PE（私募股权）投资者的思路

是类似的， 有好的行业才能铸造伟

大的公司。 第二，要看公司的护

城河在哪里， 即这家公司过去

干了什么，为什么它能在这个

行业里脱颖而出，它能证明它

自己是有机会的。第三，它在这

个行业里现在所处什么样的位置，

它掌握哪些资源，这个资源包括技术资源、

人才资源包括客户资源， 行业卡位特殊定

性的资源。

选股是安身立命之道

谈起“工银瑞信信息产业” 的出众业

绩，刘天任、王烁杰说，这主要归功于公司出

色的投研团队、今年以来信息产业的良好表

现以及他们二人在个股挖掘中的付出。

刘天任说，经过多年积累，公司投研

力量在各个行业上的配置，以及研究成果

转化为投资成果等方面都取得一定成绩，

今年公司旗下基金的业绩即是这方面的

反映。

刘天任介绍， 工银瑞信内部一直在对

各个行业做模拟组合的配置， 在经过过去

几年的运行后， 发现在信息产业行业获取

的超额阿尔法收益较多， 便发行了这只行

业基金。 “目前看来，我们这种从研究转化

为投资的效果还是不错的。 ”

刘天任也认为，在这一年中，他们站在

了“风口上” 。“我们聚焦的信息产业，这几

年一直处于较好的发展环境中， 因为创新

和转型是新常态下的两大主题， 落实到信

息产业层面上则创造了诸如移动互联网、

各个行业的信息化、文化消费等机会。 ”

出色的选股能力正是“工银瑞信信息

产业” 取得佳绩的重要原因。 刘天任和王

烁杰都有着信息产业研究背景，加之丰富

的专家资源，使他们能够以专家的视角去

选择真正有发展、 成长空间的行业和公

司，而在成长股分化趋势愈发明显的背景

下，对个股精挑细选的能力愈发重要。 正

如王烁杰所言：“选股能力是我们作为基

金经理来讲的一个特点，是安身立命的核

心优势” 。

值得注意的是，刘天任、王烁杰亦凭借

精准的择时能力， 避免了几次大的调整和

回撤， 即便是在近期的蓝筹股行情之下，

“工银瑞信信息产业” 也未像其他成长性

基金一样出现较大回撤。

“我们希望， 能够在前两点基础上，把

选股能力做得更好一些， 使我们的产品能

够有较好的、持续稳定的、长期的回报。 ” 二

位基金经理如是说。

始终敬畏市场

由于长期以来保持的优秀业绩，使“工

银瑞信信息产业” 规模日渐庞大，这也对刘

天任、 王烁杰的行业配置及选股能力提出

更高要求。

对于子行业众多、 新技术层出不穷的

信息产业而言， 如何才能进行合理的行业

配置及挖掘出优秀的个股呢？ 他们说，应该

具有较强的投资综合能力、学习能力，并对

市场保持敬畏和开放的心态。

在王烁杰看来， 以行业专家的身份做

投资成功的概率并不大， 因为投资并非仅

仅局限于关注一个行业本身， 而是要探寻

其背后的价值驱动力， 乐于接触与之相关

联的其他事物并善于总结归纳相关规律。

他说：“要抱着一颗学习的心去和敬畏的心

去看待你周围的事物， 然后你会发现很多

东西是相通的” 。

“我们就是处在一个学习的过程中” ，

刘天任说， 信息产业这个行业变化更新速

度很快， 需要我们时刻对这一行业保持敏

感性， 才能比其他投资者或市场参与者掌

握先机。 这种学习能力不仅体现在TMT领

域， 也要应用于很多被信息化改造的传统

领域中。

刘天任也认为， 对于一个投资者而

言，并不一定要求你在行业专业领域的造

诣有多高， 但必须具备基本的综合能力。

对于基金经理而言， 亦要依托投研究团

队，利用专家资源优势帮助作出合适的投

资决策。

信息产业“风未止”

实际上，在当前金融股领衔的大蓝筹行

情下，成长股的行情将如何继续？ 这已成为

不少人心中共同的疑惑。 对于“工银瑞信信

息产业” 基金而言，则是信息产业板块在后

市中又将如何表现？

刘天任、王烁杰认为，信息产业依旧在

风口之上，大金融结构性牛市并不会对信息

产业形成跷跷板效应。

王烁杰说，目前国家经济转型已到了一

个必须要转且非常迫切的阶段，国家与企业

的转型动力进一步加强，二级市场的投资逻

辑亦随之发生重大变化。在国家转型的背景

下，通过改革来释放经济活力，并在过去大

量M2积累及技术产业发展的基础上，造就

了2013年以来的持续的市场行情。

“实际上，国家希望看到通过资本市

场实现资源的再分配，推动产业升级实现

转型， 进一步促进中国经济新常态的发

展” ，王烁杰说，这是未来的方向和趋势，

但过程将是曲折的。“最近一些大金融结

构性牛市不会对信息产业或新兴产业进

行一种跷跷板效应， 所以要把资金引向

它应该去的一些地方， 要有益于整个大

经济的发展和预期的效果， 则是我们要

做的事情。 ”

哪些将是资金应该流向的领域呢？ 王

烁杰认为，美国经济从2000年的纳斯达克

泡沫到现在， 信息产业始终作为整个经济

的增长引擎， 结构调整不是一两年就能完

成的。虽然每年都会有每年的不一样。但它

的逻辑和思路、大的方向不会变。中国也是

如此。在看准大方向的基础上，会重点布局

一些新的变化。 信息产业这方面的机会每

年都会有，而且方向又比较明确，机会还是

挺好的。

刘天任表示，如果是真的好公司，它现

在刚刚是起步。 另一方面，不少公司还存在

一个证伪的过程， 还存在继续挖掘的可能。

从更广阔市场看， 不管是日本还是美国，以

高新技术为代表的股票长期来看表现一直

好于传统工业指数。 在中国市场上，不看短

期，拉长时间看，比如中证TMT指数，拉长

到三、四年，基本上每年都是跑赢的，这是一

个确定的趋势。

他们表示，移动互联网的行业应用化

将存在巨大投资机会，目前的互联网金融

和互联网医疗只是这个“故事” 的开始。

对于具体个股的挖掘，他们则从三个维度

进行选择。 第一个维度它在“风口” 上，这

和PE（私募股权）投资者的思路类似，有

好的行业才能铸造伟大的公司。 第二，要

看公司的护城河在哪里，即这家公司过去

干了什么，为什么它能在这个行业里脱颖

而出，它能证明它自己是有机会的。 第三，

它在这个行业里现在所处什么样的位置，

它掌握哪些资源， 这个资源包括技术资

源、人才资源包括客户资源，行业卡位特

殊定性的资源。

熊去牛来 A股“潮人”那些事儿

□本报记者 黄莹颖

2014年A股走势跌宕起

伏， 从年初的小盘股大幅调

整， 到近期蓝筹横空而出，牛

市悄然而至。 盘点2014年，一

大批牛人、 牛机构层出不穷。

比如,隐藏在“马甲” 背后的

超级牛散们，将“PE+上市公

司” 模式玩到极致的投资机

构等等。

不出意外的话, 今年阳

光私募业绩前三名中将出现

泽熙和创世翔这两张面孔。

不过， 在傲人业绩的背后，

这两家机构2014年糟心的

事情也不少。
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�超级牛散

年年岁岁人不同

牛散是A股中神秘的一群，称之为“散” ,

实际上是隐藏在一个个“马甲”背后的资金，它

往往胜过一家中小规模的资产管理公司， 比如

此前活跃的“黄木顺” 、“刘芳”等，这些马甲背

后代表的资金量可高达数十亿元。 超级牛散柯

希平， 今年3月以每股20.33元价格认购厦门钨

业500万股。 此前柯希平因参与紫金矿业、京东

方等定增而声名大振，2013年福布斯中国排行

榜上， 柯希平夫妇二人以68.3亿元身家排名第

135位。

2014年，牛散增加了不少新面孔。 本月初

尔康制药披露的非公开发预案即将80后牛散

“彭杏妮” 激出水面。 尔康制药拟以34.46元/

股的价格向彭杏妮等4名特定投资者定向发行

共计5803.83万股， 募集资金20亿元。 “彭杏

妮” 出资8亿元认购四成增发股份，发行后将持

有尔康制药4.53%股份。 彭杏妮生于1981年，

年仅33岁。 2006年至2009年任职于上海慕士

塔格投资顾问有限公司投资管理部。2009年至

今，一直从事自主创业。 此前，“彭杏妮” 还持

有三元股份、湖南鑫广安农牧、长沙东鑫环保、

湖南信达电梯、长沙正忠科技等多家上市公司

及待上市公司股份。 “彭杏妮” 还以资产委托

人的方式介入,与“成功系” 联手介入大西洋

的定增。

老牛散今年也并未自甘寂寞。“黄木顺” 8

月即在*ST锌业（锌业股份）上完美潜伏。 8月6

日，暂停上市一年多的*ST锌业“摘星脱帽” 变

身锌业股份，以停牌前价格及复牌价计算，潜伏

一年多的“黄木顺” 在该股获得浮盈近200%左

右。一季报显示，“黄木秀”和“黄俊虎” 共持有

近2102万股锌业股份。 尽管未经证实，但市场

普遍认为包括黄木顺、黄木秀、黄俊龙、黄俊虎、

黄长锦、郭淑玲等马甲均可视为“黄木顺系” 。

“刘芳” 也出现在宜华地产一季报前十

大流通股东中。 7月4日，停牌3个月的宜华地

产复牌并公布重组预案，拟7.2亿收购众安康

进军医疗服务业。 复牌至今宜华地产涨幅达

140%， 其持有的300多万股， 估计盈利近

3000万元。

除上述知名马甲外, 还有诸多牛散隐藏在

未被注意的“马甲” 中，至于“马甲”与“马甲”

之间的关系，以及背后的资金究竟是谁，又不是

一件容易说清楚的事情。实际上所谓的牛散，资

金实力可能远超一般机构。

�最牛私募

业绩骄人 糟心事不少

不出意外的话， 今年阳光私募业绩前三名

应落入泽熙和创世翔的囊中。

据格上理财统计， 截至2014年11月30日，

阳光私募行业平均收益21.63%， 超越沪深300

指数。 泽熙3期与泽熙3期（山东）以超过184%

的收益率坐稳冠、亚军位置，创势翔1号也自8

月以来稳居第三，创世翔也是2013年私募业绩

冠军。

在获得傲人业绩的背后， 最牛私募的背

后却有诸多糟心的事。 创世翔今年遭遇“内

讧门” 。 2013年，创世翔黄平掌管的产品以净

值年增长125.55%的傲人业绩成为股票私募

年度业绩冠军，今年一季度，创世翔的产品表

现仍算有声有色。 正当市场认为冠军魔咒有

望被打破时，狗血剧情突然上演，4月22日，黄

平召开新闻发布会， 将公司数个合作人之间

的矛盾公之于众， 深圳创势翔股东黄平与章

亚东、张铲棣两方相互指责，内容涉及产品管

理权和对方谋图非法利益。 由于双方都仅提

供了相对有限的材料， 至今这场由内讧引发

的“恩怨剧” 仍有诸多难以辨清之处。但矛盾

公诸于众，并指责和抹黑对方，两败俱伤的格

局已然形成。

泽熙今年同样有诸多不利流言。据记者不

完全统计，今年有关泽熙被立案调查的传言至

少有四五次，每次流传的由头均与某上市公司

或某公募基金经理出事有关。

�最牛PE

新模式批量制造牛股

今年最抓市场眼球的PE，既不是洋机构

也不是有国家队背景的机构， 而是将“PE+

上市公司” 模式玩到极致的投资机构。 这些

投资机构已形成产业整合并购、 创业投资、

PIPE (上市公司定向增发 )三大业务鼎立的

架构。

所谓“PE+上市公司” ，即PE/VC机构通

过与行业内上市公司成立合伙企业或并购基

金，寻找产业链上下游企业，控股之后进行培

养整合，达到一定盈利能力时，将项目卖给上

市公司，套现退出。 在资金的追逐下，这些机

构甚至形成了颇有规模的股票投资组合。 在

一整套流程管理下，PE在这一过程中演变成

了“牛股” 批量生产的推手。从二级市场表现

看， 牵手PE/VC机构也几乎成为2014年牛股

的新标签。

从已披露情况看，PE与上市公司的合作模

式通常可划分为四大类：联合设立基金，持股并

签署协议，仅增持股份、仅签署协议。 PE介入上

市公司的层度由深到浅。 而对股价的刺激层度

也是依次减弱。 这种模式拉长时间来观察更有

价值。

不过，从近期监管部门的动向看，对于PE

类咨询与上市公司合作的模式， 将会重点予以

监管，防止有人借市值管理的名头来操纵股价。

业内人士指出，监管加强之后，上述PE/VC机

构或PE类咨询机构业务扩展的势头显然会大

幅收缩。不过，只要不触及内幕交易和操纵股价

两条红线， 市值管理模式仍有利于上市公司做

大做强。
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西南证券股份有限公司关于控股股东

公开征集公司股份受让方进展情况的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、 误导性陈述或者

重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

西南证券股份有限公司（以下简称本公司）控股股东重庆渝富资产经营管理集团有

限公司（以下简称渝富集团）正通过公开征集受让方的方式协议转让所持有的本公司

6.8亿股股份（以下简称本次股份转让）。 本公司前期已按相关规定披露了本次股份转

让的进展情况，相关公告详见《中国证券报》、《上海证券报》、《证券时报》及上海证券

交易所网站（http://www.sse.com.cn）。

2014年12月23日，渝富集团函告本公司，其目前正在对意向受让方进行评审，相关

工作正在有序推进中，能否与意向受让方达成股份转让协议仍存在重大不确定性。 渝

富集团将继续积极推进相关工作，并及时履行相应的信息披露义务。 本公司亦将在收

到相关信息后，及时公告相关进展情况。 敬请广大投资者注意投资风险。

特此公告

西南证券股份有限公司董事会

二〇一四年十二月二十四日
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河南华英农业发展股份有限公司

关于子公司获得出口欧盟注册资格的公告

本公司及全体董事保证公告内容真实、准确和完整，不存在虚假记载、误导性陈述或者重

大遗漏

河南华英农业发展股份有限公司（以下简称“公司” ）全资子公司--菏泽华英禽业

有限公司（以下简称“菏泽华英” ）于2014年11月获得出口欧盟注册资格，注册编号：

3700/03456，注册资格类型：CS（冷库）、PP（生产企业）、SH（屠宰企业）。

菏泽华英是集种鸭繁育孵化、饲料生产、商品鸭饲养、屠宰加工、熟肉制品生产于一

体的全产业链企业。 菏泽华英严格按照《出口食品生产企业备案管理规定》、《出口食品

生产企业安全卫生要求》、我国及欧盟有关法律法规的要求，建立实施了以ISO9001质量

管理体系为基础，以GMP、SSOP、HACCP计划为主导的食品安全管理体系。

欧盟是一个禽肉消费量比较大的市场,本次获得出口欧盟注册资格，是对公司多年

来坚持不断提高产品质量工作的认可，公司将继续坚持“品质至上” 的经营理念，持续提

高产品质量。

上述出口欧盟注册资格的取得，将对公司生产经营产生一定的积极影响。

特此公告

河南华英农业发展股份有限公司

董事会

二〇一四年十二月二十三日
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中国神华能源股份有限公司

关于蒙古

Tsankhi

项目进展的公告

中国神华能源股份有限公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、

误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

2014年12月5日，中国神华能源股份有限公司（“本公司” ）发布公告，披露本公司作

为参与方之一的投资联合体（“联合体” ）已向蒙古国政府提交了对蒙古国塔本陶勒盖煤

田Tsankhi矿区的西区、东区的煤炭开采、开发项目（“Tsankhi项目” ）的投标文件。

根据2014年12月23日蒙古国政府Tsankhi项目工作组对联合体的通知信函，联合体已

获得邀请进入Tsankhi项目的进一步谈判。 蒙古国政府计划在不转移Tsankhi项目煤炭资

源所有权的前提下，与联合体就一项《投资与合作协议》（“ICA协议” ）的具体条款及条

件进行磋商。

本公司将按照上市规则及相关适用规则的要求，及时披露进展情况。

请投资者注意，Tsankhi项目的进一步谈判结果、ICA协议能否最终达成、 本公司在

Tsankhi项目中最终所承担的具体权利及义务等内容仍存在较大不确定性，不恰当信赖或

使用上述信息可能造成投资风险。

特此公告

承中国神华能源股份有限公司董事会命

董事会秘书

黄清

2014年12月23日


