选好个股，等待政策落地
——2015年12月给新三板尊享3号投资者的一封信
 
11月20日，证监会发布“关于进一步推进全国中小企业股份转让系统发展的若干意见”。在市场制度建设上，明确了“实施市场内部分层”，“研究推出全国股转系统挂牌公司向创业板转板的试点”。在拓展机构投资者上，明确了“研究制定公募证券投资基金投资挂牌证券的指引”，“推动将全国股转系统挂牌证券纳入保险资金、社保基金和企业年金等长期资金投资范围”。
在政策面逐步明朗的情况下，新三板做市指数在10月探底1300点后，11月回升至1500点附近。与此同时新三板继续高速扩容。截至 11 月 30 日，挂牌公司数量已达4385 家，远超沪深两市之和。其中做市转让 997 家。新三板整体市值已近2万亿元。市场规模的迅速提高，显示了新三板市场巨大的潜力。
市场制度建设和机构投资者的引入，不是一蹴而就的。对于其进展和效果，要一步一步跟踪。新三板今年一季度时的火爆和随后的腰斩行情，就是市场对于政策面预期较高，而实际政策迟迟不落地引起的。有了今年市场巨幅波动的前车之鉴，市场参与各方都会冷静很多。观察分层、转板、机构投资者引入等政策的落地进程，选择获益的个股，是明年新三板投资的主题。但在政策没有落地以前，不宜过早拉高仓位，以避免类似今年二季度新三板大幅度波动的风险。
投资的目标是要把绝对收益不断积累起来，形成复利效应。这就要求必须避免盈利的大幅回撤。我们在市场的各个阶段，衡量各种投资机会中盈利与风险的关系，寻找那些收益大于风险的机会和项目。不会因为单方面追求收益，而去承担过高的风险。这是我们投资A股的理念。对于新三板的投资也是如此。
随着挂牌企业数量的不断增多，可供选择的优质标的大大增加。我们把研究重点放在分层、转板预期较强的企业上，层层筛选标的。我们只投资有做市商的企业，而且我们一直偏好较大规模、较高行业增长潜力的企业，这些也是分层转板预期较强的企业。从我们的研究看，这些企业的业绩成长性和估值都非常有吸引力。
我们根据市场情况，调整了部分持仓。目前尊享3号的仓位在4成左右。保持相对中等的仓位。同时选好个股，耐心等待政策的落地。对于空余的资金，我们会做好现金管理，同时也会适时做一些A股投资，把资金充分利用起来。
展望2016年，优质标的的增加、政策的落地是新三板投资机会所在。我们已经据此进行了研究和投资的布局。期待尊享3号能早日恢复盈利。
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