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机构年末调研路线大起底

聚焦中小创布局跨年热点

本报记者 黄淑慧

临近年末，机构对上市公司的调研热情持续不减。 由于市场普遍预期2016年较大概率上将是整体市场平淡而个股活跃的结构性行情，不少机构人士都认为，需要加强对个股的深度挖掘以对 2016年进行前瞻性布局。 从11月以来的调研情况看，机构的调研重点仍是符合经济转型方向的中小创公司，教育、体育、文娱等新兴消费行业，以及新兴电子、智能制造等热点区域尤为受到追捧。

机构年末密集调研

东方财富 Choice数据显示，11月以来，券商、公募、私募、保险等各类机构共计调研上市公司1117次之多，这也是今年以来单月调研次数首次过千。 进入12月，随着A股市场进入震荡盘整格局，机构投资者的调研步伐虽然较11月略有放缓，但仍然保持了一定的密集度。 12月以来，截至12月19日，共有304家上市公司接受了机构的 420次调研。 这其中，沪市主板公司7家、深市主板公司42家、中小板公司147家、创业板公司108家。 从中可以看出，中小创公司是机构的调研兴趣点所在，占到了调研公司总数的近84%。

其中一些热点公司更是频繁地接受机构调研。 比如广宇集团，继11月份接待了25家机构的7次调研之后，12月份又接待了来自60家机构的8次调研。 再如中颖电子，11月份接受了 35家机构的6次调研，12月以来又有21家机构共计到访6次。

还有一些上市公司则集中接待了多家机构的“组团”式调研。 比如荣科科技在12月8日以战略发布会的形式接受了75家机构的调研，跨境通也在 12月8日接待了70家机构的调研，信息发展、劲嘉股份、奋达科技、三力士、唐德影视 、上海新阳等公司12月以来接待的机构也都在40家以上。

有市场人士指出，11月以来机构调研特别密集，一方面是由于经历了今年前期的大起大落之后，“深秋行情”再度点燃了市场热情，因此机构纷纷着手挖掘个股 ；另一方面，市场普遍预期 2016年虽然未必会出现系统性投资机会，但成长股却可能出现结构性行情。 因此岁末年初机构的调研在一定程度上是为了展开来年的布局，寻找潜在的投资机会，当下的行情震荡期也是为明年布局优质成长型标的的窗口期。

从历史数据来看，经历了机构调研的上市公司往往有超出市场的表现。 2010年以来，共计1500多家上市公司被私募、券商、公募调研13万余次。 以公募基金为例 ，公募基金调研股票的年度超额平均收益为28.21%。 因此 ，机构的调研步伐也一直被市场视作重要的参考指标。 近期被机构调研的一些品种，市场表现也可圈可点。 比如广宇集团自11月以来已经上涨60.67%，12月以来的涨幅为34.45%；荣科科技12月以来则实现了 35.61%的涨幅。

聚焦中小创新兴产业

机构关注度较高的个股大多属于中小板和创业板的新兴成长股，且业务贴合时下市场热点，或者是传统企业提出了转型计划。

比如广宇集团，由房地产企业转型介入环保大健康领域，希望通过三五年时间将第二主业发展成为公司新增长点。 公司与上海世正医疗科技 (集团 )股份有限公司共同投资设立医学影像诊断中心，该项目已选址完成，目前正在做开业前的准备 ，预计2016年开业。

而机构频频调研中颖电子，则是因为其在AMOLED屏驱动芯片和锂电池控制芯片领域的布局。 AMOLED屏因无高能蓝光对眼睛伤害的严重问题和各项指标全面超越液晶屏，其取代液晶屏是必然趋势，而中颖电子在AMOLED屏驱动芯片领域国内领先 ，是国内唯一实现AMOLED屏驱动芯片大规模量产的企业。 同时，公司在锂电池控制芯片业务领域已有多年耕耘，一线笔记本电脑锂电池的控制芯片利润丰厚，市场空间巨大，公司与一线笔记本电脑锂电池厂商合作对锂电池控制芯片进行验证已进入最后阶段。

奋达科技 12月以来共接受了43家机构调研，从投资者关系活动记录表来看，机构所关注的几大重点问题，无一不是扣准当前市场热点。 比如公司依托智能穿戴产品布局移动医疗产业链、进军大健康产业的计划，VR落地的设想和举措 、公司在智能穿戴领域的新产品研发情况等。 同样是作为VR概念股，包括深天马A、易尚展示、欧菲光等多家公司近日也均获机构调研。

统计显示，12月份共计有29家上市公司接受了 20家以上机构的调研，这些公司的业务基本都与市场关注热点相关，或者属于新兴产业个股，或者正从传统产业转型开拓新的业务。 比如荣科科技（健康大数据）、劲嘉股份（培育大健康第二主业）、信息发展（大数据）、三力士（转型投资智能化无人潜水器项目）、唐德影视（影视娱乐）、上海新阳（半导体大硅片项目）、三夫户外（户外体育）、龙力生物（大健康）、大富科技（智能制造 +石墨烯）、腾邦国际（互联网 +旅游）等。

对此，不少机构投资人士都表示，在经济转型大背景下，市场相对更关注新兴及转型概念，而短期内估值或许不会成为投资的主要障碍。 因此，机构也将调研和关注重点放在这类上市公司上。

“放眼全球 ，新兴产业仍然是资本市场追逐的热点，以互联网、基因、先进制造为主的板块，仍然在全球享受着高估值和超额收益。 在未来A股的结构性行情之中，新兴成长、先进制造、消费升级等领域仍会是保持A股超额收益的主要方向。 ”华安基金总经理助理 、基金投资部兼全球投资部高级总监翁启森表示，经历了今年中期深幅调整之后，作为移动互联网和互联网增速最快地区之一，A股所覆盖的计算机和传媒整体 PEG已降至与纳斯达克相当水平。 从国内互联网经济增速来看，其中不少互联网公司的估值已相对合理，虚拟现实、网络安全、人工智能等前沿科技领域值得享受高估值。

2016年“积极翻石头”

正是基于未来超额收益主要仍将来自于新兴成长类个股的判断 ，着眼于为2016年筛选标的，近两个月以来，机构的调研步伐一直未曾有放缓的迹象 。 对于2016年，诸多机构倾向于认为，尽管不排除经济超预期、产能出清超预期带来的部分周期股短期出现逆袭表现的可能，但是市场整体的逻辑主线仍然在于新兴和转型。

“近期市场对于风格切换是否会在 2016年初发生有分歧，我们认为出现大的风格切换的可能性不大。 ”海富通机构权益投资部总监黄东升表示，支持蓝筹股表现的主要原因是对于保险等机构资金的预期。 因为今年保费增长较快，保险资金充裕。 在债市风险逐渐积蓄的当前，机构可能会加大对高分红个股的配置 ，从而带动市场的上涨和风格切换。 另外 ，供给测改革，去除落后产能，对于整合后的周期性行业也有一定利好。 不过，因为实体经济状况依然较差，经济转型带动新兴产业发展仍然是最主要的投资逻辑，且周期行业的改革必然伴随着阵痛，不太可能一蹴而就。 在经济转型期，成长风格仍是投资的主旋律。 据此 ，看好体育、教育、文化、信息消费行业。 体育、教育行业迎来改革，相关个股或出现反复走强的可能；文化产业进入了快速增长的阶段；而信息消费行业中也不乏机会，比如智能驾驶这种比较前瞻的领域，BAT已介入，可能是贯穿全年的投资主线。

“从明年全年来看，阿尔法策略的有效性将显著超过今年。 ”兴业证券在其策略报告中也建议“积极翻石头”，基于“立新 +破旧”思路，优选四大投资领域：一是科技股———深入发掘成长股“新蓝筹”，寻找更新、更炫的机会，TMT依然是重点领域，比如人工智能、VR、互联网新应用，至少一季度有望保持热度；二是现代服务业———立足人口结构转变 ，迎接消费升级新时代，看好传媒、医疗保健 、教育、体育、旅游 、文化等；三是“新股”相关机会———新股、次新股，高股息率股票的配置价值，中概股回归及海外并购等 ；四是政策主导型机会———有立 、有改、有破，新投资（“十三·五 ”规划、海绵城市、智慧城市、新能源汽车等）+国企改革（并购重组）+周期股反弹 。

不过，也有基金经理坦言 ，“在石头下面找到小虫子”的难度越来越大。 “的确就如同彼得·林奇所说，寻找值得投资的好股票，就像在石头下面找小虫子一样，不过经历了 10月以来的一轮上涨之后，小虫子变得不太好找了。 ”上海一家基金公司专户总监就表示，在钱多资产荒的背景下，资金还是要寻找出口，A股具备一定的吸引力，市场热点也此起彼伏 。 从流动性角度分析，2016年股市仍然有结构性机会，特别是符合经济转型升级方向的品种，“但是落实到具体投资标的上，你如果让我立刻报几只看好的个股，我还真心回答不上来。 当下的确难以找出特别有信心、具有确定性的品种 ，所以大家需要不断地筛选挖掘，推陈出新。 ”

机构年末密集调研

东方财富Choice数据显示，11月以来，券

商、公募、私募、保险等各类机构共计调研上市

公司1117次之多，这也是今年以来单月调研次

数首次过千。 进入12月，随着A股市场进入震

荡盘整格局，机构投资者的调研步伐虽然较11

月略有放缓，但仍然保持了一定的密集度。 12

月以来，截至12月19日，共有304家上市公司

接受了机构的420次调研。这其中，沪市主板公

司7家、 深市主板公司42家、 中小板公司147

家、创业板公司108家。 从中可以看出，中小创

公司是机构的调研兴趣点所在， 占到了调研公

司总数的近84%。

其中一些热点公司更是频繁地接受机构调

研。比如广宇集团，继11月份接待了25家机构的

7次调研之后，12月份又接待了来自60家机构的

8次调研。 再如中颖电子，11月份接受了35家机

构的6次调研，12月以来又有21家机构共计到访

6次。

还有一些上市公司则集中接待了多家机构

的“组团” 式调研。 比如荣科科技在12月8日以

战略发布会的形式接受了75家机构的调研，跨

境通也在12月8日接待了70家机构的调研，信息

发展、劲嘉股份、奋达科技、三力士、唐德影视、

上海新阳等公司12月以来接待的机构也都在40

家以上。

有市场人士指出，11月以来机构调研特别

密集，一方面是由于经历了今年前期的大起大

落之后，“深秋行情” 再度点燃了市场热情，因

此机构纷纷着手挖掘个股；另一方面，市场普

遍预期2016年虽然未必会出现系统性投资机

会，但成长股却可能出现结构性行情。 因此岁

末年初机构的调研在一定程度上是为了展开

来年的布局，寻找潜在的投资机会，当下的行

情震荡期也是为明年布局优质成长型标的的

窗口期。

从历史数据来看， 经历了机构调研的上市

公司往往有超出市场的表现。2010年以来，共计

1500多家上市公司被私募、券商、公募调研13

万余次。以公募基金为例，公募基金调研股票的

年度超额平均收益为28.21%。因此，机构的调研

步伐也一直被市场视作重要的参考指标。 近期

被机构调研的一些品种，市场表现也可圈可点。

比如广宇集团自11月以来已经上涨60.67%，12

月以来的涨幅为34.45%；荣科科技12月以来则

实现了35.61%的涨幅。

聚焦中小创新兴产业

机构关注度较高的个股大多属于中小板和

创业板的新兴成长股， 且业务贴合时下市场热

点，或者是传统企业提出了转型计划。

比如广宇集团， 由房地产企业转型介入环

保大健康领域， 希望通过三五年时间将第二主

业发展成为公司新增长点。 公司与上海世正医

疗科技(集团)股份有限公司共同投资设立医学

影像诊断中心，该项目已选址完成，目前正在做

开业前的准备，预计2016年开业。

而机构频频调研中颖电子， 则是因为其在

AMOLED屏驱动芯片和锂电池控制芯片领域

的布局。AMOLED屏因无高能蓝光对眼睛伤害

的严重问题和各项指标全面超越液晶屏， 其取

代液晶屏是必然趋势，而中颖电子在AMOLED

屏驱动芯片领域国内领先， 是国内唯一实现

AMOLED屏驱动芯片大规模量产的企业。 同

时， 公司在锂电池控制芯片业务领域已有多年

耕耘， 一线笔记本电脑锂电池的控制芯片利润

丰厚，市场空间巨大，公司与一线笔记本电脑锂

电池厂商合作对锂电池控制芯片进行验证已进

入最后阶段。

奋达科技12月以来共接受了43家机构调

研，从投资者关系活动记录表来看，机构所关

注的几大重点问题，无一不是扣准当前市场热

点。 比如公司依托智能穿戴产品布局移动医疗

产业链、进军大健康产业的计划，VR落地的设

想和举措、公司在智能穿戴领域的新产品研发

情况等。 同样是作为VR概念股， 包括深天马

A、易尚展示、欧菲光等多家公司近日也均获

机构调研。

统计显示，12月份共计有29家上市公司接

受了20家以上机构的调研， 这些公司的业务基

本都与市场关注热点相关， 或者属于新兴产业

个股，或者正从传统产业转型开拓新的业务。比

如荣科科技（健康大数据）、劲嘉股份（培育大

健康第二主业）、信息发展（大数据）、三力士

（转型投资智能化无人潜水器项目）、唐德影视

（影视娱乐）、上海新阳（半导体大硅片项目）、

三夫户外（户外体育）、龙力生物（大健康）、大

富科技（智能制造+石墨烯）、腾邦国际（互联

网+旅游）等。

对此，不少机构投资人士都表示，在经济转

型大背景下，市场相对更关注新兴及转型概念，

而短期内估值或许不会成为投资的主要障碍。

因此， 机构也将调研和关注重点放在这类上市

公司上。

“放眼全球，新兴产业仍然是资本市场追逐

的热点，以互联网、基因、先进制造为主的板块，

仍然在全球享受着高估值和超额收益。 在未来

A股的结构性行情之中，新兴成长、先进制造、

消费升级等领域仍会是保持A股超额收益的主

要方向。 ” 华安基金总经理助理、基金投资部兼

全球投资部高级总监翁启森表示， 经历了今年

中期深幅调整之后， 作为移动互联网和互联网

增速最快地区之一，A股所覆盖的计算机和传

媒整体PEG已降至与纳斯达克相当水平。 从国

内互联网经济增速来看， 其中不少互联网公司

的估值已相对合理，虚拟现实、网络安全、人工

智能等前沿科技领域值得享受高估值。

2016年“积极翻石头”

正是基于未来超额收益主要仍将来自于

新兴成长类个股的判断，着眼于为2016年筛选

标的，近两个月以来，机构的调研步伐一直未

曾有放缓的迹象。 对于2016年，诸多机构倾向

于认为，尽管不排除经济超预期、产能出清超

预期带来的部分周期股短期出现逆袭表现的

可能，但是市场整体的逻辑主线仍然在于新兴

和转型。

“近期市场对于风格切换是否会在2016

年初发生有分歧，我们认为出现大的风格切换

的可能性不大。 ” 海富通机构权益投资部总监

黄东升表示，支持蓝筹股表现的主要原因是对

于保险等机构资金的预期。 因为今年保费增长

较快，保险资金充裕。 在债市风险逐渐积蓄的

当前， 机构可能会加大对高分红个股的配置，

从而带动市场的上涨和风格切换。 另外，供给

测改革，去除落后产能，对于整合后的周期性

行业也有一定利好。 不过，因为实体经济状况

依然较差，经济转型带动新兴产业发展仍然是

最主要的投资逻辑，且周期行业的改革必然伴

随着阵痛，不太可能一蹴而就。 在经济转型期，

成长风格仍是投资的主旋律。 据此，看好体育、

教育、文化、信息消费行业。 体育、教育行业迎

来改革， 相关个股或出现反复走强的可能；文

化产业进入了快速增长的阶段；而信息消费行

业中也不乏机会，比如智能驾驶这种比较前瞻

的领域，BAT已介入， 可能是贯穿全年的投资

主线。

“从明年全年来看，阿尔法策略的有效性将

显著超过今年。 ” 兴业证券在其策略报告中也

建议“积极翻石头” ，基于“立新+破旧” 思路，

优选四大投资领域： 一是科技股———深入发掘

成长股 “新蓝筹” ， 寻找更新、 更炫的机会，

TMT依然是重点领域， 比如人工智能、VR、互

联网新应用，至少一季度有望保持热度；二是现

代服务业———立足人口结构转变， 迎接消费升

级新时代，看好传媒、医疗保健、教育、体育、旅

游、文化等；三是“新股” 相关机会———新股、次

新股，高股息率股票的配置价值，中概股回归及

海外并购等；四是政策主导型机会———有立、有

改、有破，新投资（“十三·五” 规划、海绵城市、

智慧城市、新能源汽车等）+国企改革（并购重

组）+周期股反弹。

不过， 也有基金经理坦言，“在石头下面找

到小虫子” 的难度越来越大。 “的确就如同彼

得·林奇所说，寻找值得投资的好股票，就像在

石头下面找小虫子一样， 不过经历了10月以来

的一轮上涨之后，小虫子变得不太好找了。 ” 上

海一家基金公司专户总监就表示， 在钱多资产

荒的背景下，资金还是要寻找出口，A股具备一

定的吸引力，市场热点也此起彼伏。 从流动性角

度分析，2016年股市仍然有结构性机会，特别是

符合经济转型升级方向的品种，“但是落实到

具体投资标的上， 你如果让我立刻报几只看好

的个股，我还真心回答不上来。当下的确难以找

出特别有信心、具有确定性的品种，所以大家需

要不断地筛选挖掘，推陈出新。 ”

机构年末调研路线大起底

聚焦中小创布局跨年热点

□本报记者 黄淑慧

临近年末，机构对上市

公司的调研热情持续不减。

由于市场普遍预期2016年

较大概率上将是整体市场

平淡而个股活跃的结构性

行情， 不少机构人士都认

为，需要加强对个股的深度

挖掘以对2016年进行前瞻

性布局。 从11月以来的调研

情况看，机构的调研重点仍

是符合经济转型方向的中

小创公司，教育、体育、文娱

等新兴消费行业，以及新兴

电子、智能制造等热点区域

尤为受到追捧。
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