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中小市值光大

今年，国企改革进程加速，政策密集发布，措施逐步落实，其中提高国资证券化率是核心目标，而提升国有资产证券化率的方式主要有集团优质资产整合、整体上

市和借助“壳资源” 三种。 其中优质资产整合难度最小、确定性高，尤其对于旗下只有唯一上市公司平台且市值较小、主营业务处于竞争性行业、旗下拥有多处优质资产的国有大型集团，资产整合的预期更大、整合的资产质量更优。 基于此，建议重点关注亚通股份、广州浪奇、粤水电和鲁商置业。

中小市值

国泰君安证券-中小市值研究小组（孙金钜，王永辉，刘易，黎泉宏）

从更高维度把握投资机会

感谢机构投资者对国泰君安中小盘团队研究的认可！

2016年中小盘结构性的机会比较明显，主题轮动较快，我们独具一格将中小盘研究定位为策略思想的延伸和行业研究的补充，从更高的维度来把握投资机会。 主题投资力求前瞻，以满足前瞻性、灵活度和影响力三要素为准绳，在市场上最先推荐知识产权服务、人工智能+、机器视觉、小间距 LED等主题。 个股推荐上力求独家深度，围绕产业链主题和增发并购等角度选股，推荐股票都录得非常不错的涨幅。

展望后市，我们看好成长确定性高、筹码相对分散的主题和产业，包括有搅局者出现的知识产权服务主题、工业4 .0领域增速较快的机器视觉方向、人工智能领域目前关注度不高的人脑工程主题、人口结构和消费特征变迁相关的个性化定制方向 、伴随增发并购市场快速发展起来后的定增一级半二级联动策略、筹码相对分散的次新股等方向。

方正证券 -中小市值研究小组（李大军，刘建民，张常新，王莎莎）

走创新之路 做原创研究

方正中小盘团队致力于追寻产业趋势、投资伟大公司。 我们在深度的产业链研究与整合方面已经耕耘多年。 2016年方正中小盘 10人团队着力于产业精品研究，深入研究并推荐 ：新能源汽车、TESLA� Model � 3产业链、燃料电池、VR/AR、人工智能、芯片、互联网医疗 、教育、云计算、大数据、混合动力、地热能、视频分享、油气资源、自动化等产业，发布了一系列深度报告 ，挖掘了一系列短周期投资机会。

? � � � � 2016年，我们完成原创产业方向研究15个 ；贡献精品行业大报告 10篇、行业和公司深度报告 20余篇；举办有行业影响力的大型行业研讨会、行业深度研讨会3次 ，举办多次系列体验活动及深度电话解读会，服务千余人次，各种联合调研 100余场；深度覆盖跟踪50余只国内外股票。 这些既是我们取得的成绩 ，也是产业趋势创新研究的基石 ，我们也由此得到了广大机构投资者的认可。

? � � � � 未来一年，我们将继续走产业趋势创新研究的道路，继续做有深度的原创性研究。 我们将保持对产业发展 、对市场的敬畏，不断刷新自己，超越自己 ，以向各位投资者贡献最新鲜、有营养的研究成果 ，与市场和投资者朋友们共同成长。

申万宏源证券-中小市值研究小组（孟烨勇 ，马晓天 ，许恺，李凡，任慕华 ，张滔）

冲天牛阵在中小

目前我们最看好如下几个方向：物联网、半导体、新材料、服务业、军工。 PC和智能手机之后，一定是物联网 ，再之后是AI，它们也都将基于硬件 、基于感知，也就是机器正在生物化。 另外 ，我们还获得了一些看好服务业的理论支撑。 军工和半导体则是基于国家战略、需求和进口替代看好的具有万亿市场规模的方向 。 同时我们也比较看好上海国企改革的相关机会。

在这些自上而下的架构之下，我们中小盘同时也兼顾自下而上。 今年至今我们累计发布行业深度报告13篇 ，涉及新材料、VR/AR、大数据、移动出海、新生代精神消费、教育等领域。 在今年直播火爆的时候，提出了“无聊经济“，举办了新生代精神消费论坛。 个股深度14篇及周报点评上百篇 ，推荐个股包括康得新 、锦富新材 、大港股份、华工科技、中国高科、盛通股份、勤上光电、金花股份等。

努力，但可能不在风口上。 聪明，但可能不在潮流中。 知道趋势，意味着已经胜利在望 。 我们自上而下的研究就是找到趋势，我们自下而上的搜寻是为了找到承载趋势的载体。 冲天牛阵在中小，勇带满盘黄金甲！

招商证券 -中小市值研究小组（董瑞斌，张景财）

新团队出新成绩

感谢各位金牛基金经理的认可，这是对我们一年工作最大的肯定。

董瑞斌今年转会招商证券，按照自己的思路组建了中小盘团队，我们有两个较大的特点：

1 .别的组是首席为主导的金字塔架构，我们更加注重组员的成长，采取扁平化管理 ，因此我们的战斗力也自然比传统架构有明显优势。 2 .中小盘无行业限制，因此首先会涉猎较多的宏观领域 ，寻找社会发展的主要矛盾，以此为锚寻找优质行业。 其后对于中小市值公司进行地毯式搜索，寻找相关子领域中的佼佼者。

在上述架构之下，今年我们的工作有序开展，目前已重点覆盖一些子领域 ，后续还会继续扩充。

目前我们团队的架构为 ：董瑞斌负责总体工作，宏观层面关注较多，寻找大方向与优质个股。 张景才 、周翔宇为科技成长组，主要覆盖领域大科技领域：AI、军工、区块链、量子通信等，今年成功推荐三联商社，北部湾旅，苏试试验，胜利精密，浙江东方等。 陈曦 、杨珏为消费成长组，主要负责大消费领域，教育 、养老、游戏 、医疗等均有所涉猎，成功推荐威创股份，福成股份，南京新百。

今年不管是从覆盖的前沿行业还是重点个股，都取得了不错的战绩，未来希望为大家持续不断的贡献牛股和优质行业。

光大证券 -中小市值研究小组（刘晓波）

接“地气” 才有好“产出”

感谢中国证券业分析师金牛奖评委会，感谢中国证券报 ，同时感谢买方的同仁，获此殊荣，深感荣幸 。

2016年以来，有过成功也有失误的判断 。 综合来看，截止 9月底，我们在嘉实基金金贝塔组合的收益率全市场第二 ，仅次于某有色组合，但我们是用成长组合跑的38%。

我个人早期做过三年买方，深知买方不易。 2010年开始做卖方，基于自己从业经历会更多的从买方角度考虑问题：我每年会做大量草根调研，尤其是覆盖中小盘之后，我也是本领域调研最多的卖方之一，拥有的公司及产业人脉极强 。

我记得2011-2013年农林牧渔行业每年总结中，我都会写这样一句话：今年最牛的农林牧渔标的一定是出自光大证券。 2013年开始组建中小盘团队，每年最牛的中小盘组合也一定出自光大证券。

中小市值研究

从更高维度把握投资机会

国泰君安证券-中小市值研究小组（孙金钜，王永辉，刘易，黎泉宏）

走创新之路 做原创研究

冲天牛阵在中小

新团队出新成绩

接“地气” 才有好“产出”

感谢机构投资者对国泰君

安中小盘团队研究的认可！

2016年中小盘结构性的机

会比较明显，主题轮动较快，我

们独具一格将中小盘研究定位

为策略思想的延伸和行业研究

的补充， 从更高的维度来把握

投资机会。 主题投资力求前瞻，

以满足前瞻性、 灵活度和影响

力三要素为准绳， 在市场上最

先推荐知识产权服务、 人工智

能+、机器视觉、小间距LED等

主题。 个股推荐上力求独家深

度， 围绕产业链主题和增发并

购等角度选股， 推荐股票都录

得非常不错的涨幅。

展望后市， 我们看好成长

确定性高、 筹码相对分散的主

题和产业， 包括有搅局者出现

的知识产权服务主题、 工业4 .0

领域增速较快的机器视觉方

向、 人工智能领域目前关注度

不高的人脑工程主题、 人口结

构和消费特征变迁相关的个性

化定制方向、 伴随增发并购市

场快速发展起来后的定增一级

半二级联动策略、 筹码相对分

散的次新股等方向。

2016年方正中小盘10人团

队着力于产业精品研究， 深入

研究并推荐 ： 新能源汽车 、

TESLA � Model � 3产业链、 燃料

电池 、VR/AR、 人工智能、芯

片、 互联网医疗、 教育、 云计

算、 大数据、 混合动力、 地热

能、视频分享、油气资源、自动

化等产业， 发布了一系列深度

报告， 挖掘了一系列短周期投

资机会。

2016年，我们完成原创产业

方向研究15个；贡献精品行业大

报告10篇、行业和公司深度报告

20余篇；举办有行业影响力的大

型行业研讨会、行业深度研讨会

3次， 举办多次系列体验活动及

深度电话解读会， 服务千余人

次，各种联合调研100余场；深度

覆盖跟踪50余只国内外股票。 这

些既是我们取得的成绩，也是产

业趋势创新研究的基石，我们也

由此得到了广大机构投资者的

认可。

未来一年，我们将继续走产

业趋势创新研究的道路，继续做

有深度的原创性研究。 我们将保

持对产业发展、 对市场的敬畏，

不断刷新自己，超越自己，以向

各位投资者贡献最新鲜、有营养

的研究成果，与市场和投资者朋

友们共同成长。

目前我们最看好如下几个

方向：物联网、半导体、新材料、

服务业、军工。 PC和智能手机之

后，一定是物联网，再之后是AI，

它们也都将基于硬件、 基于感

知，也就是机器正在生物化。 另

外，我们还获得了一些看好服务

业的理论支撑。军工和半导体则

是基于国家战略、需求和进口替

代看好的具有万亿市场规模的

方向。 同时我们也比较看好上海

国企改革的相关机会。

在这些自上而下的架构之

下，我们中小盘同时也兼顾自下

而上。 今年至今我们累计发布行

业深度报告13篇， 涉及新材料、

VR/AR、大数据、移动出海、新

生代精神消费、教育等领域。 在

今年直播火爆的时候， 提出了

“无聊经济” ， 举办了新生代精

神消费论坛。 个股深度报告14篇

及周报点评上百篇，推荐个股包

括康得新、锦富新材、大港股份、

华工科技、中国高科、盛通股份、

勤上光电、金花股份等。

努力， 但可能不在风口上。

聪明，但可能不在潮流中。 知道

趋势，意味着已经胜利在望。 我

们自上而下的研究就是找到趋

势，我们自下而上的搜寻是为了

找到承载趋势的载体。 冲天牛阵

在中小，勇带满盘黄金甲！

感谢各位金牛基金经理的

认可，这是对我们一年工作最大

的肯定。

董瑞斌今年转会招商证券，

按照自己的思路组建了中小盘

团队，我们有两个较大的特点：

我们更加注重组员的成长，

采取扁平化管理，因此我们的战

斗力也自然比传统架构有明显

优势。 中小盘无行业限制，因此

首先会涉猎较多的宏观领域，寻

找社会发展的主要矛盾，以此为

锚寻找优质行业。 其后对于中小

市值公司进行地毯式搜索，寻找

相关子领域中的佼佼者。

在上述架构之下，今年我们

的工作有序开展， 目前已重点

覆盖一些子领域， 后续还会继

续扩充。

目前我们团队的架构为：董

瑞斌负责总体工作，宏观层面关

注较多， 寻找大方向与优质个

股。 张景才、周翔宇为科技成长

组， 主要覆盖领域大科技领域：

AI、军工、区块链、量子通信等，

今年成功推荐三联商社，北部湾

旅，苏试试验，胜利精密，浙江东

方等。 陈曦、杨珏为消费成长组，

主要负责大消费领域， 教育、养

老、游戏、医疗等均有所涉猎，成

功推荐威创股份， 福成股份，南

京新百。

今年不管是从覆盖的前沿

行业还是重点个股，都取得了不

错的战绩，未来希望为大家持续

不断地贡献牛股和优质行业。

感谢中国证券业分析师金

牛奖评委会， 感谢中国证券报，

同时感谢买方的同仁， 获此殊

荣，深感荣幸。

2016年以来，有过成功也有

失误的判断。 今年，国企改革进

程加速，政策密集发布，措施逐

步落实，其中提高国资证券化率

是核心目标，而提升国有资产证

券化率的方式主要有集团优质

资产整合、整体上市和借助“壳

资源” 三种，其中优质资产整合

难度最小、确定性高。

综合来看，截至9月底，我们

在嘉实基金金贝塔组合的收益率

全市场第二，仅次于某有色组合，

但我们是用成长组合跑的38%。

我个人早期做过三年买方，

深知买方不易。 2010年开始做卖

方，基于自己从业经历会更多地

从买方角度考虑问题：我每年会

做大量草根调研，尤其是覆盖中

小盘之后，我也是本领域调研最

多的卖方之一，拥有的公司及产

业人脉极强。

我记得2011-2013年农林牧

渔行业每年总结中，我都会写这

样一句话：今年最牛的农林牧渔

标的一定是出自光大证券。 2013

年开始组建中小盘团队，每年最

牛的中小盘组合也一定出自光

大证券。

方正证券-中小市值研究小组（李大军，刘建民，张常新，王莎莎）

申万宏源证券-中小市值研究小组（孟烨勇，马晓天，许恺，李凡，任慕华，张滔）

招商证券-中小市值研究小组（董瑞斌，张景财）

光大证券-中小市值研究小组（刘晓波）
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